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Jzanginis zodis

Daugeliu aspekty 2016-ieji buvo nelengvi metai, taciau buvo ir teigiamy pokyciy.
Mety pradzioje tvyrojo ekonominis neapibréztumas, o pabaigoje ekonomika buvo
stabiliausia nuo krizés laiky.

Vis délto, atsligus ekonominiam neapibréztumui, padidéjo politinis neapibréztumas.
Geopolitiniai 2016 m. jvykiai dar ne vienus metus turés jtakos misy vykdomai
politikai. Siy mety ataskaitoje aprasyta, kaip ECB sekési jveikti kilusius sunkumus.

2016 m. pradzioje kilo nerimas, kad pasaulio ekonomikos augimas vél sulétés, ir jis
lémé didelj finansy rinky kintamuma. Kilo pavojus, kad infliacijos lygio priartinimas
prie tikslinio lygio gali uztrukti, o dél ir taip mazo infliacijos lygio kilo defliacijos
grésmé. Valdancioji taryba, siekdama savo tikslo, kaip ir 2015 m., buvo tvirtai
pasiryzusi imtis visy pagal jgaliojimus turimy priemoniy.

Taigi, kovo mén. pradéjome taikyti naujas skatinamosios pinigy politikos priemones,
pavyzdziui, dar labiau sumazinome misy pagrindines palikany normas, padidinome
sumg (nuo 60 iki 80 mird. eury), uz kurig kas ménesj pagal turto pirkimo programg
perkamas turtas, pirmg kartg pradéjome pirkti bendroviy obligacijas ir vykdyti naujas
tikslines ilgesnés trukmés refinansavimo operacijas.

Kaip iSdéstyta mety ataskaitoje, Sios priemonés buvo labai veiksmingos gerinant
finansavimo sglygas, uztikrinant tvary ekonomikos atsigavima ir pamazu priartinant
infliacijos lygj prie stabilias kainas uztikrinancio lygio.

Kadangi masy vykdoma politika pasiteisino, gruodzio mén. turto pirkimo programa
buvo pratesta dar devyniems ménesiams, siekiant ilgesn;j laikg uztikrinti palankias
finansavimo sglygas ir tvary infliacijos lygio artéjima prie mazesnio nei 2 % lygio.
Suma, uz kurig kas ménesj perkama turto, sumazinta iki pradinés sumos — 60 mird.
eury. Tai susije su musy veiksmy mety pradzioje nulemtais palankiais rezultatais —
didéjanciu pasitikéjimu euro zonos ekonomika ir mazéjancia defliacijos rizika.

Nepaisant visy teigiamy aspekty, pinigy politika, kaip visada, turi ir Salutiniy
padariniy. 2016 m. jie daZnai atsidurdavo démesio centre. Sioje mety ataskaitoje
aptariame kai kuriuos susirGpinimag keliancius klausimus, susijusius su misy
veiksmy sukeltomis nenumatytomis pasekmémis.

Vienas i$ padariniy — madsy veiksmy nevienodo pasiskirstymo poveikio nulemtas
nelygybés aspektas. Vidutiniu laikotarpiu pinigy politika daro teigiamg skirstomajj
poveikj ir mazina nedarbo lygj. Tai naudingiausia maziau pasiturintiems namy

Ukiams. Galimybeé jsidarbinti yra vienas labiausiai nelygybe mazinanciy veiksniy.

Kitas susirtipinimg keliantis klausimas — banky, draudiky ir pensijy fondy
pelningumas. Aptariame, kaip finansy jstaigas paveiké mazy palikany normy
aplinka ir kaip jos j tokig aplinkg reagavo. Rodome, kad banky gebéjimas prisitaikyti
priklauso nuo jy specifinio veiklos modelio.
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Mety ataskaitoje aptariami ir kiti iSSTkiai, su kuriais 2016 m. susidiré finansy
sektorius. Daug démesio skiriama neveiksniy paskoly problemai, nagrinéjama, kaip
jg spresti ir kokios kliGtys dar nepasalintos. Atskira ataskaitos dalis yra skirta
naujoms sektoriaus technologijoms ir inovacijoms. Aptariama, kaip jos gali paveikti
sektoriaus struktirg bei veikima ir kaip tai veikia priezidros ir reguliavimo institucijas.

Be abejo, 2016 m. apzvalga nebuty iSsami, jei neaptartume didelio atgarsio
sulaukusiy politiniy pokyciy, kaip antai Jungtinés Karalystés sprendimo pasitraukti iS
Europos Sajungos. Mety ataskaitoje Sis sprendimas vertinamas ECB pozidriu. Visy
pirma pabréziame, kad svarbu iSsaugoti bendrosios rinkos vientisumg ir atitinkamy
taisykliy bei jy laikymosi vienoduma.

Tikétina, kad politinis neapibréztumas vyraus ir 2017 m. Taciau ir toliau esame
jsitikine, kad, skatinama mdsy pinigy politikos, ekonomika ir toliau atsigaus. ECB
suteikti ai$kiai apibrézti jgaliojimai — palaikyti kainy stabiluma. Sis orientyras buvo
sékmingas 2016 m., todél juo bus remiamasi ir ateinanéiais metais.

Frankfurtas prie Maino, 2017 m. balandzio mén.

Mario Draghi
Pirmininkas
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Euro zonos ekonomika, ECB pinigy
politika ir Europos finansy sektorius
2016 m.

Euro zonos ekonomika

Pasaulio makroekonominé aplinka

2016 m. euro zonos ekonomika susidiré su sudétinga iSorés aplinka. Tiek
iSsivysciusiy, tiek besiformuojancios rinkos Saliy ekonomika, istoriskai vertinant,
augo nuosaikiai, buvo stebimi keli padidéjusio neuztikrintumo ir trumpalaikio finansy
rinkos kintamumo padidéjimo laikotarpiai, ypa¢ po JK referendumo dél narystés ES
birzelio mén. ir po JAV prezidento rinkimy lapkri¢io mén. Pasauliné infliacija buvo
nedidelé dél pamazu sligstancio anksc¢iau sumazéjusiy naftos kainy poveikio ir vis
dar gausiy pasauliniy nepanaudoty pajégumy.

Pasaulio ekonomikos augimas tebebuvo nuosaikus

2016 m. pasaulio ekonomika ir toliau po truputj atsigavo, nors ir Siek tiek Iétesniu
tempu nei ankstesniais metais dél mazéjancio augimo iSsivysciusios ekonomikos
Salyse. Ekonominis aktyvumas didéjo tik antrajj pusmetj, ypac besiformuojancios
rinkos ekonomikos Salyse. Apskritai pasaulio BVP tebeaugo Ié€iau nei iki krizés (Zr.
1 pav.).

2016 m. jvyko keli reikSmingi politiniai jvykiai, kurie prastino pasaulio ekonomikos
perspektyvas. 2016 m. birzelio mén. JK referendumo rezultatai sukélé netikrumg del
JK ekonomikos perspektyvy, taiau tiesioginis finansinis ir ekonominis poveikis jos
ekonomikai buvo trumpalaikis ir nedidelis. Mety pabaigoje vykusiy JAV prezidento
rinkimy rezultatai nulémeé pasikeitusius lUkescCius dél basimos naujosios JAV
administracijos politikos, todél vél padidéjo netikrumas dél politikos.

ECB 2016 mety ataskaita



1 pav.
Kai kuriy ekonomiky pagrindiniy rodikliy raida

(metiniai pokyciai, procentais; ketvirtiniai duomenys; ménesiniai duomenys)

- JAV = JAV
Jungtiné Karalysté Jungtiné Karalysté
== Kinija == Kinija
== Japonija == Japonija
== euro zona - euro zona
== pasaulis, nejskaitant euro zonos = EBPO
== besiformuojancios rinkos ekonomikos $alys
a) Produkcijos augimas b) Infliacijos lygis
15% 8
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\ 5
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~ et 3
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-10 % -2
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Saltiniai: Eurostatas ir nacionaliniai duomenys.
Pastabos: BVP duomenys dél sezoniskumo pakoreguoti. Euro zonos ir Jungtinés Karalystés SVKI; JAV, Kinijos ir Japonijos VKI.

ISsivysc€iusiy Saliy ekonomika ir toliau augo, nors ir Iétesniu tempu nei prieS metus.
Vis dar skatinamosios finansavimo salygos ir geréjanti darbo rinky padétis didino
ekonominj aktyvuma. Besiformuojancios rinkos Saliy ekonomika visus metus augo
nuosaikiai, o ekonominés perspektyvos reikSmingai pageréjo antrgjj pusmet;j. Ypac
jtakg daré du veiksniai: ir toliau po truputj Ié€iau auganti Kinijos ekonomika ir tai, kad
nuosekliai mazéjo gilus pagrindiniy zaliavas eksportuojanciy ekonomiky nuosmukis.
Nepaisant to, augimas tebebuvo nuosaikus dél geopolitinés jtampos, pernelyg
didelio sverto, pazeidziamumo dél kapitalo srauty poky¢iy ir 1éto prisitaikymo
sumazeéjus pajamoms zaliavy eksportuotojy atveju.

2016 m. pasauliné prekyba augo létai. Pasaulinio importo apimtis per metus
padidéjo vos 1,7 % (2015 m. — 2,1 %). Manoma, kad vidutiniu laikotarpiu kai kurie
struktdriniai pokyciai, praeityje skatine prekybg — tokie kaip mazéjancios
transportavimo sgnaudos, prekybos liberalizavimas, besipleciancios pasaulinés
vertés grandinés ir placiau prieinamos finansinés paslaugos, — neskatins jos taip,
kaip ankscCiau. Atitinkamai, yra nelabai tikétina, kad pasauliné prekyba artimiausioje
ateityje augs sparciau nei pasaulio ekonomikos aktyvumas.

Pasaulinés finansavimo sglygos visus metus buvo palankios. Pagrindiniy
iSsivyscCiusios ekonomikos Saliy centriniai bankai ir toliau laikési skatinamosios pinigy
politikos pozicijos, o Bank of England, Japonijos centrinis bankas ir ECB toliau taiké
ekspansine pinigy politikg. 2016 m. gruodzio mén. JAV federalinio rezervo sistema
padidino federaliniy fondy tiksline palikany normg 25 baziniais punktais ir taip toliau
normalizavo savo pinigy politikg. Apskritai finansy rinkos buvo atsparios
sukrétimams, nepaisant trumpy padidéjusio netikrumo laikotarpiy, kuriuos nulémé
politiniai jvykiai. Mety pabaigoje JAV ilgalaikiy obligacijy pajamingumas gerokai
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2 pav.
Zaliavy kainos

padidéjo. Vis dar neaisku, ar jis padidéjo dél didesniy augimo ir infliacijos l0kesciy, ar
dél padidéjusiy JAV ilgalaikiy obligacijy premijy. Daugeliui besiformuojancios rinkos
ekonomikos Saliy buvo naudingos iki JAV rinkimy lapkri¢io mén. geréjusios
finansavimo skolintomis 1éSomis sglygos. Taciau po rinkimy anksciau didéje kapitalo
srautai j besiformuojancios rinkos ekonomikos Salis émé mazéti, o kai kuriose Salyse
didéjo vyriausybés obligacijy pajamingumo skirtumai ir spaudimas Siy Saliy
valiutoms.

Gausls nepanaudoti pajégumai ir toliau daré jtakg pasaulinei
infliacijai

2016 m. bendrajai pasaulinei infliacijai ir toliau daré jtakg mazos naftos kainos ir vis
dar gausus pasauliniai nepanaudoti pajégumai (Zr. 2 pav.). Metiné bendroiji infliacija
EBPO Salyse mety pabaigoje nuosekliai didéjo ir 2016 m. sudaré 1,1 % (2015 m. —
0,6 %). Grynoji metiné infliacija (nejskaitant maisto ir energijos) EBPO Salyse
padidéjo tik Siek tiek — iki 1,8 % (Zr. 1 pav.).

Naftos kainos pakilo — nuo mazos 33 JAV doleriy uz
barelj kainos (2016 m. sausio mén.) iki 55 JAV doleriy

(dienos duomenys)

== maisto produktai (2015 m. = 100)
metalai (2015 m. = 100)
== nafta (JAV dol. uz barelj)

200

180

160

140

120

100

80

60

40

20
2010 2011 2012 2013

uz barelj (gruodzio pabaigoje). Pirmajj pusmet;j
sumazeéjusios JAV naftos bendroviy investicijos ir
staigiai padaznéje pasaulinés naftos pasitlos sutrikimai
didino kainas®. Mety pabaigoje naftos kainoms
reikS§mingg poveikj daré OPEC pasiulos strategija.
Lapkric¢io 30 d. OPEC priémus sprendimg 2017 m.
pirmajj pusmetj sumazinti jos nariy naftos gavybos
apimtj (1,2 min. bareliy per dieng), Brent Zalios naftos
kaina pakilo. Kainy didéjima taip pat paskatino gruodzio
10 d. OPEC 3aliy ir kai kuriy ne OPEC gamintojy
susitarimas dar labiau sumazinti naftos gavybos apimtj
(0,6 min. bareliy per dieng).

2014 2015 2016 2016 m. ne naftos Zaliavy kainos kilo; tagiau maisto ir

Saltiniai: Bloomberg ir Hamburgo tarptautinés ekonomikos institutas.

metaly sektoriuose kainy dinamika buvo prieSinga.
Pirmajj pusmetj zemés tkio zaliavy kainos pakilo dél
problemy, susijusiy su oro sglygomis, o vasaros metu sumazéjo dél gausaus kvieciy
ir javy derliaus. Pirmgjj pusmetj metaly kainos tebebuvo mazos, kadangi Kinija
paskelbé apie aplinkosaugos politikg, kuria ribojamas metaly naudojimas. Dél
potencialiy naujy investicijy j infrastruktdirg Kinijoje ir JAV geréjant paklausos ateityje
perspektyvoms metaly kainos véliau Siek tiek pakilo.

Apskritai palaipsniui mazéjantys iSsivysciusios ekonomikos Saliy gamybos apimties
atotrdkiai, nuosaikiai mazéjantys nepanaudoti pajégumai keliose besiformuojancios
rinkos ekonomikos Salyse ir bléstantis anksCiau mazéjusiy naftos ir kity zaliavy kainy

! Daugiau informacijos Zr. JAV energetikos informacijos administracijos svetainéje.
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poveikis 2016 m. antragjj pusmetj daré Siek tiek didinantj spaudimg pasaulinei
infliacijai.

Pagrindinés ekonomikos toliau augo

JAV ekonomikos aktyvumas 2016 m. augo |éCiau. Pirmajj pusmetj didéjes
nuosaikiai, realusis BVP antrajj pusmetj augo sparciau. Augimg daugiausia skatino
vartojimo iSlaidos, didéjes uzimtumas ir geréjantys namy tkiy balansai. Pirmajj
pusmetj augimg létines atsargy pokycio ir mazéjanciy investicijy j energetikg
poveikis mety pabaigoje sumazéjo ir prisidéjo prie aktyvumo didéjimo. Apskritai BVP
augimas sumazéjo nuo 2,6 % (2015 m.) iki 1,6 % (2016 m.). Padétis darbo rinkoje
tebebuvo gera. Nedarbo lygis toliau mazéjo ir mety pabaigoje sudaré 4,7 %, o darbo
uzmokestis kilo spar€iau. Infliacija buvo gerokai mazesné uz Federalinio atvirosios
rinkos komiteto (FARK) tikslinj lygj. Apskritai pagal vartotojy kainy indeksg
apskaiciuota metiné infliacija 2016 m. pasieké 2,1 %, o pagal vartotojy kainy indeksg
apskaiciuota grynaiji infliacija (nejskaitant maisto produkty ir energijos) padidéjo iki
2,2 %.

2016 m. pinigy politika ir toliau buvo itin skatinamoji. Gruodzio mén. FARK
nusprendé padidinti federaliniy fondy tiksliniy palikany normy ribas 25 baziniais
punktais — iki 0,5-0,75 %, kaip ir tikéjosi finansy rinkos. Fiskaliniais 2016 m. fiskaliné
padeétis buvo Siek tiek ekspansiné, o fiskalinis deficitas truputj padidéjo dél iSaugusiy
iSlaidy, susijusiy su sveikatos priezitros sgnaudomis, bei didesniy grynyjy palikany
moké&jimy ir sudare 3,2 % BVP.

Japonijos ekonomika 2016 m. stabiliai augo dél skatinamosios pinigy ir fiskalinés
politikos, geresniy finansavimo salygy ir geresnés darbo rinkos padéties. Vidutinis
metinis BVP augimas Siek tiek sulétéjo — nuo 1,2 % (2015 m.) iki 1 % (2016 m.).
Nedarbo lygis sumazéjo iki 3,1 %, taciau darbo uzmokestis ir toliau kilo létai. Metiné
bendroji infliacija, apskaiCiuota pagal vartotojy kainy indeksg (VKI) 2016 m. tapo
neigiama ir pasieké —0,1 %, o tai daugiausia buvo susije su mazéjanciomis
pasaulinémis zaliavy kainomis ir stipresne jena. Japonijos banko taikomas grynosios
infliacijos matas — VKI, nejskaitant Svieziy maisto produkty ir energijos, — Siek tiek
sumazéjo, palyginti su ankstesniais metais, ir 2016 m. sudaré 0,6 %. Rugséjo mén.
Japonijos bankas pradéjo kiekybinio ir kokybinio pinigy politikos Svelninimo
programg, kontroliuodamas pajamingumo kreive. Jis taip pat jsipareigojo plésti
pinigy baze, kol stebima infliacija virSys banko nustatytg kainy stabilumo tikslg ir
stabiliai laikysis virs Sio lygio.

Jungtinés Karalystés ekonomika tebebuvo stipri, nepaisant netikrumo, susijusio su
referendumo dél Salies narystés ES rezultaty. Preliminariais vertinimais, 2016 m.
realusis BVP iaugo 2,0 %, o §j augima skatino aktyvus asmeninis vartojimas®.
Staigiai krites svaro sterlingy kursas buvo pastebimiausia finansy rinky reakcija |
referendumo rezultatus. Infliacija, kuri buvo labai maza, padidéjo. Pinigy politika
2016 m. ir toliau buvo skatinamoji. Rugpjacio mén. Bank of England Pinigy politikos
komitetas sumazino pagrindine pinigy politikos palikany norma 25 baziniais
punktais — iki 0,25 %, iSplété savo turto pirkimo programg ir pradéjo terminuoto

2 Taip pat r. intarpg ,Economic developments in the aftermath of the UK referendum on EU

membership®, Ekonomikos biuletenis, ECB, 2016, Nr. 7.
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finansavimo programa, kad paskatinty pallikany normy poveikj ekonomikai.
Lapkri¢io mén. vyriausybé paskelbé apie naujus fiskalinius jgaliojimus ir tikslines
politikos priemones, ypac investicijy j bastg ir infrastruktdrg srityje, skirtas
ekonomikai pereinamuoju laikotarpiu paremti.

Kinijos ekonomikos augimas 2016 m. stabilizavosi, o tai nulémé aktyvus vartojimas
ir infrastruktaros iSlaidos. Metinis BVP augimas 2016 m. sudaré 6,7 % (2015 m. —
6,9 %). Investicijos j apdirbamajg gamybg tebebuvo mazos, bet investicijos |
nekilnojamajj turtg Siek tiek padidéjo. 2015 m. pasiekusi Zema lygj, importo paklausa
Siek tiek padidéjo, bet ir toliau buvo mazesné nei praeityje. Gana maza uzsienio
paklausa turéjo jtakos eksportui, o tai savo ruoztu neigiamai veiké importg per
perdirbamosios pramonés prekybg. Pagal vartotojy kainy indeksg apskaiCiuota
metiné infliacija padidéjo iki 2 %, o metiné infliacija pagal gamintojy kainy indeksa,
nuo 2012 m. kovo mén. buvusi neigiama, padidéjo iki —1,4 %.

Euro efektyvusis kursas ir toliau buvo beveik stabilus

2016 m. euro nominalusis efektyvusis kursas buvo beveik stabilus (zr. 3 pav.). Taciau
dviSaliai euro kursai kai kuriy kity pagrindiniy valiuty atzvilgiu pakito. Euro ir JAV
dolerio kursas beveik visus 2016 m. buvo pastebimai stabilus, kadangi
pajamingumas abiejose Atlanto pusése beveik nesikeité, bet mazéjo mety pabaigoje.
Nedidelj euro kurso kritimg Japonijos jenos atzvilgiu i$ dalies kompensavo padidéjes
kursas svaro sterlingy atzvilgiu.

3 pav.
Euro kursas

(dienos duomenys)

== USD/EUR
== GBP/EUR
== JPY /EUR
euro nominalusis efektyvusis kursas

70

60
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Saltinis: ECB.
Pastaba: nominalusis efektyvusis kursas 38 pagrindiniy prekybos partneriy valiuty atzvilgiu.

Danijos krona Siuo metu yra vienintelé valiuta, dalyvaujanti Europos antrajame
valiuty kurso mechanizme. Danijos kronos kursas buvo artimas jos centriniam kursui
VKM I, o Danmarks Nationalbank 2016 m. sausio mén. padidino savo pinigy
politikos paldkany normg ir 2016 m. vykdé grynajj uzsienio valiutos pirkimg uz
Danijos kronas. Ceska nérodni banka ir toliau pirko uZsienio valiutg, vykdydamas
savo jsipareigojima daryti intervencijas j uZsienio valiuty rinkas, kad Cekijos kronos
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kursas nepakilty vir§ tam tikro lygio. Hrvatska narodna banka toliau vykdé
intervencijas j uzsienio valiuty rinkas pagal savo reguliuojamo kintamojo valiutos
kurso rezimg. Bulgarijos levas ir toliau buvo susietas su euru. Euro kursas ir toliau
buvo beveik stabilus Sveicarijos franko, Vengrijos forinto ir Rumunijos I&jos atZvilgiu,
padidéjo Svedijos kronos atzvilgiu ir Siek tieck mazZiau — Lenkijos zloto atzvilgiu.

Finansy raida

2016 m. euro zonos finansy rinky padeétj daugiausia lemé ECB toliau jgyvendinama
skatinamoiji pinigy politika. Dél to pirmus tris ketvirius euro zonos vyriausybiy
obligacijy pajamingumas nuosekliai mazéjo. Ta€iau dél pasauliniy veiksniy poveikio
mety pabaigoje euro zonos vyriausybiy obligacijy pajamingumas i$ dalies atsigavo,
palyginti su anksciau 2016 m. fiksuotu sumazéjimu. Pinigy rinkos palikany normos ir
ne finansy bendroviy finansavimo skolintomis IéSomis kaina toliau mazéjo ir pasieké
istoriSkai zemiausig lygj. Toliau geréjo ne finansy bendroviy ir namy Gkiy finansavimo
sglygos.

Euro zonos pinigy rinkos paltikany normos mazeéjo

2016 m. toliau mazeéjo pinigy rinkos palikany normos, daugiausia dél ECB toliau
Svelninamos pinigy politikos.

Apie Svelninimo priemones iSsamiau paaiSkinta 2.1 skirsnyje. Visas sumazintos
palikany normos uz naudojimgsi indéliy galimybe poveikis greitai persidavé EONIA,
kuri véliau stabilizavosi ir sudaré apie —35 bazinius punktus (Zr. 4 pav.). Atitikdama
savo istorine tendencijg, ménesio pabaigoje EONIA laikinai padidédavo, bet maziau
negu 2015 m. pradzioje, o véliau, jgyvendinant turto pirkimo programg (TPP),
pradéjo staigiai didéti perteklinis likvidumas.

4 pav.
Pinigy rinkos paltkany normos ir perteklinis likvidumas

(mird. eury; metinés palGkany normos, procentais; dienos duomenys)

perteklinis likvidumas (skalé kairéje)

EONIA (skalé deSinéje)

3 mén. EURIBOR (skalé deSinéje)

6 mén. EURIBOR (skalé desinéje)

ECB palikany norma uz naudojimasi indéliy galimybe (skalé desinéje)
ECB pagrindiniy refinansavimo operacijy paltkany norma (skalé deSinéje)
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Saltiniai: ECB ir Bloomberg.
Pastaba: paskutiniai duomenys — 2016 m. gruodzio 30 d.
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5 pav.

3 ir 6 mén. EURIBOR ir toliau mazéjo ir tapo dar labiau neigiamos. EURIBOR
normos smuko dar labiau suSvelninus pinigy politikg, papildoma jas mazinant;
spaudimg dareé perteklinio likvidumo didéjimo tendencija. Perteklinio likvidumo
padidéjimg daugiau kaip 500 mird. eury per metus Iémeé visy pirma pirkimai pagal
TPP ir maZesniu mastu — nauja tiksliniy ilgesnés trukmés refinansavimo operacijy
serija (TITRO Il). Mety pabaigoje perteklinis likvidumas pasieké 1 200 mird. eury (zr.
4 pav.).

|kaitu uztikrinamy priemoniy pinigy rinkoje ir toliau smuko atpirkimo sandoriy
palikany normos, tai lémé sumazintos pagrindinés ECB paldkany normos,
pakankamas likvidumas ir aukstos kokybés jkaito paieSkos. Skelbiamy kai kuriy euro
zonos $aliy iSleisto jkaito atpirkimo sandoriy palikany normy lygis didzigjg mety dalj
buvo gerokai zemesnis uz palukany normos uz naudojimasi indéliy galimybe lygj dél
reikalaujamo labai likvidaus jkeisto turto.

Po birzelio pabaigoje jvykusio JK referendumo dél iSstojimo i$ ES euro pinigy rinkos
iSankstiniy sandoriy palikany normos pasieké Zzemiausig lygj padidéjus rinkos
lokesCiams dél tolesnio ECB pinigy politikos Svelninimo. Taciau, mazéjant rinkos
lokesCiams dél papildomo pinigy politikos palikany normos mazinimo, iki mety
pabaigos vél padidéjo iSankstiniy sandoriy palikany normos ir pakilo j virSy EONIA
iSankstiniy sandoriy kreivé. Kreivés pakilimas j virSy, kartu padidéjus euro zonos
vyriausybiy obligacijy pajamingumui, buvo susijes su pasauliniy ilgesnés trukmés
obligacijy pajamingumu, kuris buvo didziausias JAV.

Mety pabaigoje padidéjo euro zonos vyriausybiy obligacijy
pajamingumas

2016 m. euro zonos vyriausybiy obligacijy

10 m. vyriausybés obligacijy pajamingumas pajamingumas apskritai buvo mazesnis negu 2015 m.;

(metinés paltkany normos, procentais; dienos duomenys)
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== euro zona
JAV

tai matyti i$ tolesnés ECB paramos jam perkant euro
zonos vyriausybiy obligacijas ir kity pinigy politikos
priemoniy. Tiek euro zonoje, tiek JAV pajamingumas
buvo reikSmingai pakoreguotas dél pasaulinés raidos
(zr. 5 pav.). Dél mety pradzioje padidéjusio pasaulinio
augimo perspektyvy neapibréztumo labai sumazéjo
nerizikingos palikany normos. Dél JK referendumo
rezultato pajamingumas smuko dar labiau, o véliau
optimistiS8kesnés perspektyvos ir JAV prezidento
rinkimy rezultatai Iémé pajamingumo padidéjimg tiek
euro zonoje, tiek JAV. Apskritai euro zonos pagal BVP
pakoreguotas 10 m. vyriausybés obligacijy
pajamingumo vidurkis 2016 m. sumazéjo apie 30
baziniy punkty ir mety pabaigoje sudaré apie 0,9 %.

Saltiniai: Bloomberg, Thomson Reuters ir ECB skaiciavimai.

Euro zonos vyriausybiy obligacijy pajamingumo

Pastabos: euro zonos duomenys — pagal BVP pakoreguotas 10 m. vyriausybés . . . . vs v .
obligacily pajamingumo vidurkis. Paskutiniai duomenys — 2016 m. gruodzio 30 d. skirtumy raida buvo gana prislopinta, taciau Siek tiek

nevienoda jvairiose Salyse.
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AnkscCiau laikinai mazéjusios euro zonos akcijy kainos i$ esmés
nepakito

6 pav. Pokyc&iams Kinijoje sukélus susiripinimg dél pasaulinio
Euro zonos ir JAV akcijy rinky indeksai augimo, 2016 m. pradzioje reikSmingai smuko pasaulio

akcijy rinkos (zr. 6 pav.). SusirGpinimui sumazéjus,
akcijy rinkos apie balandzio mén. sugrjzo j mety

(indeksas: 2016 m. sausio 1 d. = 100; dienos duomenys)

== euro zona

JAv pradzioje stebétg lygj. Panasi tendencija buvo stebima
120 JK referendumo laikotarpiu, kai, staigiai smukusios i$
115 karto po referendumo, vélesniais ménesiais akcijy
110 rinkos grjzo j pries tai buvusj lygj. Antrajj pusmetj euro
105 M zonos akcijy rinka gerokai iSaugo dél pageréjusiy
100 ',)' \ m perspektyvy. Nepaisant palyginti didelés kaitos per

b\ v |)\ metus, euro zonos akcijy rinka i§ esmés nepakito, o

% J \/ v daug akcijy apimantis EURO STOXX indeksas pakilo
% mazdaug 1 %. Nedidelis bendrojo indekso padidéjimas
85 slépé banky nuosavybés vertybiniy popieriy
80 sumazeéjima, kuriam neigiamg jtaka, be kita ko, daré

201501 201504 201507 201510 2016 01 2016 04 2016 07 2016 10 . . o . ~
banky neveiksniy paskoly lygis ir toliau mazas

Saltinis: Thomson Reuters. pelnlngumas.
Pastabos: euro zonos — EURO STOXX indeksas; JAV — S&P 500 indeksas. 2016 m.
sausio 1 d. indeksai — 100.

Paskutiniai duomenys — 2016 m. gruodzio 30 d. JAV nuosavybeés vertybiniy popieriy kintamumo
tendencija per metus buvo panasi, bet apskritai jy
rezultatai buvo geresni — 2016 m. fiksuotas beveik 10 % padidéjimas. 2016 m.
gruodzio men. pagrindiniai JAV nuosavybés akcijy kintamumo indeksai pakilo |
naujas visy laiky auk$tumas.

Ne finansy bendrovéms buvo naudinga mazesné finansavimo
skolintomis 1éSomis kaina

Pinigy politikos priemonés, kuriy buvo imtasi 2016 m., taip pat turéjo poveikio
bendrajai nominaliajai ne finansy bendroviy finansavimo skolintomis 1éSomis kainai,
kuri 2016 m. vasarg smuko iki istoriSkai Zzemiausio lygio (zr. 7 pav.). Banky paskoly
ne finansy bendrovéms kaing dar labiau padéjo sumazinti naujosios kovo mén.
paskelbtos TITRO I, o ypa€ — neigiamos palikany normos uz naudojimasi indéliy
galimybe. Investicinj reitingg turinCiy eurais iSreikSty padengtyjy obligacijy, kurias
iSleidzia euro zonoje jsikirusios nebankinés bendrovés, pirkimo jtraukimas kartu su
kitais TPP elementais mazino finansavimo rinkoje skolintomis IéSomis kainos lyg;j iki
gerokai Zzemesnio, negu buvo fiksuotas prieS metus, ir Zemesnio negu banky
paskoly paltkanos lygio. Kadangi nuosavybés vertybiniy popieriy kainos rizikos
premija ir toliau buvo padidéjusi, nuosavo kapitalo sgnaudos 2016 m. sumazéjo tik
truputj. Aukstu lygiu vykdoma skatinamoji pinigy politika prisidéjo prie finansavimo
skolintomis léSomis sgnaudy, taip pat prie finansavimo skolintomis IéSomis kainy
skirtumy jvairiose euro zonos Salyse ir jvairaus dydzio bendrovése sumazinimo.
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7 pav.
Bendroji nominalioji euro zonos ne finansy bendroviy finansavimo skolintomis
[éSomis kaina

(metinés paltkany normos, procentais; 3 mén. slenkamasis vidurkis)

== pendra finansavimo kaina
finansavimo rinkoje skolintomis IéSomis kaina
== trumpalaikis skolinimo kainos rodiklis
== jlgalaikis skolinimo kainos rodiklis
== nuosavo kapitalo sgnaudos

10

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Saltiniai: ECB, Merrill Lynch, Thomson Reuters ir ECB skaiciavimai.

Pastabos: bendroji ne finansy bendroviy finansavimosi kaina apskaiciuojama kaip banky paskoly kainos, finansavimosi rinkoje
skolintomis IéSomis kainos ir nuosavo kapitalo sgnaudy slenkamasis vidurkis, pagrijstas jy atitinkamomis neapmokétomis sumomis,
gautomis i$ euro zonos sgskaity. Nuosavo kapitalo sgnaudos apskaiciuojamos taikant trijy etapy dividendy diskontavimo modelj
naudojantis Datastream ne finansy sektoriaus akcijy rinkos indekso informacija. Paskutiniai duomenys — 2016 m. gruodzio mén.

Finansavimo skolintomis [éSomis srautai 2016 m. stabilizavosi

Per 2016 m. pirmus tris ketvir€ius ne finansy bendroviy finansavimo skolintomis
|IéSomis srautai stabilizavosi mazdaug ties 2015 m. fiksuotu vidutiniu lygiu (Zr.

8 pav.). Vertinant ilgesnio laikotarpio perspektyva, pazymétina, kad atsigaunancius
ne finansy bendroviy finansavimo skolintomis 1éSomis srautus, palyginti su 2014 m.
pirmajj ketvirtj buvusiu istoriSkai zemiausiu jy lygiu, vis dar palaiko i) toliau
mazéjancios finansavimo sgnaudos, ii) sugrieztinty kreditavimo sglygy
susvelninimas, iii) tolesnis ekonominio aktyvumo didéjimas ir iv) aktyvesné
susijungimy ir jsigijimy veikla. Be to, skatinamoji ECB pinigy politika prisidéjo prie
palankiy salygy ne finansy bendroviy prieigai prie finansavimo rinkoje skolintomis
IéSomis sudarymo. TPP iSplétimas 2016 m. birzelio mén. j jg jtraukiant bendrovés
obligacijas ypac prisidéjo prie skolos vertybiniy popieriy iSleidimo tais metais.
Pageréjusios kreditavimo sglygos® ir maZesnés paliikany normos leido ne PF] truputj
daugiau naudotis finansavimu i§ banky skolintomis I€Somis, o paskoly i$ ne PF] ir
likusio pasaulio sektoriaus per metus labai sumazéjo. Nebirzinés akcijos ir kita
nuosavybeé toliau buvo didziausia ne finansy bendroviy finansavimo skolintomis
IéSomis sudedamoiji dalis, kurig palaike didelis nepaskirstytasis pelnas. Birziniy
akcijy emisijg ribojo palyginti didelés nuosavo kapitalo sgnaudos. Be to, bendrai
pageréjusi ne finansy bendroviy prieiga prie finansavimo skolintomis IéSomis mazino
prekybos kreditg ir jmoniy tarpusavio skolinimo dinamika.

% Daugiau informacijos apie banky finansavimo sglygy $velninima taip pat Zr. 1 skyriaus 1.5 skirsnyje,

jame aptariami euro zonos banky apklausos dél skolinimo salygy rezultatai.
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8 pav.
Grynieji euro zonos ne finansy bendroviy finansavimo skolintomis |éSomis srautai

(metiniai srautai; mird. eury)

B PF| paskolos
skolos vertybiniai popieriai

M birZinés akcijos
M kitos paskolos
B nebirzinés akcijos ir kita nuosavybé
M kita
== S viso
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Saltiniai: Eurostatas ir ECB.

Pastabos: ,kitos paskolos* apima paskolas i$ ne pinigy finansy jstaigy (kity finansy tarpininky, draudimo bendroviy ir pensijy fondy) ir
i$ likusio pasaulio sektoriaus. PF| ir ne PF] paskolos yra pakoreguotos dél paskoly pardavimo ir pakeitimo vertybiniais popieriais.
JKita“ — tai skirtumas tarp bendro skaiciaus ir paveiksle pateikty priemoniy. Tai apima bendroviy tarpusavio paskolas ir prekybos
kreditg. Paskutiniai duomenys — 2016 m. IlI ketv.

Sparciau augo grynoji namy UKkiy turto verté

Per 2016 m. pirmus tris ketvir€ius grynoji namy Gkiy turto verté toliau didéjo vis sparciau
(2r. 9 pav.). Nuolat kilusi basto kaina lémé reikSminga namy dkiy turimo nekilnojamojo
turto kapitalo prieaugj. 2016 m. pakilusi akcijy kaina lémé namy tkiy turimo finansinio
turto vertés padidéjimg ir daré teigiama poveikj grynojo turto didéjimui.

9 pav.
Grynosios namy dkiy turto vertés pokytis

(metiniai srautai, procentais, palyginti su bendrosiomis disponuojamosiomis pajamomis)

== grynosios vertés pokytis

grynosios vertés pokytis dél grynojo taupymo*
B kiti finansinio turto ir jsipareigojimy srautai?
M kiti nefinansinio turto srautai®
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Saltiniai: Eurostatas ir ECB.

Pastabos: nefinansinio turto duomenys — ECB jverciai. Paskutiniai duomenys — 2016 m. Il ketv.

* Apima grynajj taupyma, gautinus grynojo kapitalo pervedimus bei nefinansings ir finansinés saskaitos neatitikimus.
Daugiausia akcijy ir kitos nuosavybés vertés padidéjimas ar sumazéjimas.

3 Daugiausia nekilnojamojo turto (jskaitant Zeme) vertés padidéjimas ar sumazéjimas.
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Paskoly euro zonos namy Gkiams kaina nukrito iki rekordiSkai mazos, bet ir toliau buvo
skirtinga jvairiose Salyse ir pagal paskoly terminus, o ilgalaikiy paskoly kaina sumazéjo
daugiau negu trumpalaikiy. Namy Ukiy sektoriaus skolinimasis i$ banky 2016 m. ir vél
didéjo.

1 intarpas
Mazy palikany normy poveikis bankams ir finansiniam stabilumui

Per visus 2016 m. fiksuotos maziausios palikany normos, ir Sig tendencijg lemé pasauliniai bei
konkrecCiai su euro zona susije veiksniai. Kai kurie i$ Siy veiksniy buvo ilgalaikiai ir susije su
struktdriniais pokyciais, pavyzdziui, nuolatinémis demografinémis tendencijomis bei mazesniu naSumo
kilimu, o kiti veiksniai buvo susije su finansinio jsiskolinimo mazinimu pasibaigus finansy krizei ir
planuoty santaupy pervirSiu atsizvelgiant j numatytas investicijy bei vartojimo iSlaidas. ECB skatinamoji
pinigy politika, kurios pagrindinis tikslas — palaikyti kainy stabiluma, buvo vienas i$ tokig padétj lémusiy
veiksniy. ECB vykdoma pinigy politika palaikomas nominalusis euro zonos augimas — taip siekiama
igyvendinti §j tiksla, kurio rezultatas ilgainiui, ekonomikos atsigavimui jsibégéjus, turéty bati palukany
normy padidéjimas.

Atlikus euro zonos banky apklausg dél skolinimo saglygy gauta duomeny, patvirtinanciy, kad ECB turto
pirkimo programa, tikslinés ilgesnés trukmeés refinansavimo operacijos (TITRO) ir neigiama paltkany
norma uz naudojimasi indéliy galimybe buvo vieni i$ veiksniy, Iémusiy tai, kad 2016 m. buvo jtvirtintos
palankesnés skolinimo nuostatos ir sglygos, o tai lémé skolinimo augima®. Be &iy teigiamy veiksniu,
mazy palikany normy aplinka taip pat paveike finansy jstaigas®. ECB kartu su Europos sisteminés
rizikos valdyba nustaté rizikas, kylancias bankams, draudimo bendrovéms ir pensijy fondams,
susijusias su jy veiklos modeliy tvarumu ir rizikos prisiémimu. Kai kurig Siy rasiy rizikg gali tekti
suvaldyti taikant konkrecias makroprudencines ir mikroprudencines priemones®.

ligesn;j laikg esancios mazos palikany normos, ypac jei ir ekonomikos augimas menkas, gali pakenkti
jstaigy, sitlanciy garantuotg grazg ilguoju laikotarpiu, pelningumui ir mokumui. Mazos palukany normos
daro poveikj ne vien banky sistemai — dél jy tradiciniai garantuotg grgza suteikiantys draudiky bei
pensijy fondy produktai gali tapti neperspektyvis. IS turimy duomeny matyti, kad draudimo ir pensijy
sektoriuose jau pereinama nuo garantuotos grgzos prie veiklos modeliy, susiety su investiciniais
vienetais, siekiant sumazinti ilgalaikius garantuotus jsipareigojimus. Dél to finansy sektoriuje teikiama
maziau ilgalaikiy grgzos garantijy. Be to, dél mazy palikany normy taip pat gali mazéti grynosios
banky palikany pajamos, ypa€ sumazinant gryngsias palikany marzas, nes indéliy palikany normos
gali bati apribotos nustatant faktine maziausig ribg, ir pelningumas. Grynosios palikany pajamos yra
vyraujantis daugelio banky pajamy Saltinis, taCiau banky pelningumui jtakg daro ir kiti veiksniai, tokie
kaip banky paslaugy ir komisiniy pajamos arba santykinis banky islaidy veiksmingumas.

Siekdamos atkurti pelno marzas, finansy jstaigos panaudoja alternatyvius pajamy $altinius ir pamazu
koreguoja savo veiklos modelius. Banky, kuriy specializacija — skolinimas, paslaugy ir komisiniy
pajamy dalis bendrose pajamose yra mazesné, o banky, teikianciy investicijy saugojimo paslaugas, —
didesné’. Visy pirma, i$ naujausiy duomeny matyti, kad kai kurie bankai émé aktyviau vykdyti veiklg, uz

4 Zr. The euro area bank lending survey, ECB, October 2016.

Nustatyta, kad nestandartinés pinigy politikos priemonés padaré ribotg poveikj banky pelningumui; Zr.
Financial Stability Review, ECB, November 2016, Box 4.

Zr. Macroprudential policy issues arising from low interest rates and structural changes in the EU
financial system, European Systemic Risk Board, November 2016.

Zr. Kok, C., Mirza, H., Méré, C. and Pancaro, C. “Adapting bank business models: financial stability
implications of greater reliance on fee and commission income”, Financial Stability Review, ECB,
November 2016, Special Feature C.
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kurig renkamos rinkliavos ir komisinis atlygis. Pastaraisiais metais skolintojams svarbus pajamy Saltinis
buvo iSankstiniy hipotekos paskoly mokéjimy ir persideréjimo dél paskoly salygy mokesciai. Paskoly
gavéjai pasinaudojo nuosekliai mazéjanciomis ilgalaikémis paltikany normomis, ypac tose Salyse,
kuriose vyrauja hipotekos paskolos su fiksuotgja paltikany norma. Tikétina, kad ateityje pajamos i$
iSankstiniy mokéjimy ir persideréjimy bus maziau svarbios, nes tokie mokesciai persiderant taikomi tik
kartg. Taigi bankai turi toliau koreguoti savo veiklos modelius bei iSlaidy veiksmingumg, kad baty
pelningi. IS tiesy, bankai taip pat apsvarsté galimybe taikyti iSlaidy mazinimo priemones, kaip antai
restruktdrizavimas, darbuotojy skaiCiaus mazinimas, filialy uzdarymas ir procesy skaitmeninimas,
taciau jvairiose $alyse ir jstaigose daroma nevienoda pazanga didinant i$laidy veiksminguma?®.

Mazy palikany normy aplinkoje mazéjant paltkany pajamoms ir esant ribotai pazangai didinant
pelninguma, finansy jstaigoms, ypac toms, kuriy grynosios paliikany pajamos praeityje sudaré didzigjg
pajamy dalj, didéja grésme prisiimti plataus masto rizika. Investuojant j rizikingesniy klasiy turtg arba
ilgesnio termino turtg, gali kilti didesnio poveikio nelikvidzioms finansinéms priemonéms rizika, dél to
finansy jstaigoms kyla didesné finansinio turto perkainojimo ir neigiamo poveikio plitimo rizika.

ECB, atlikdamas savo, kaip banky bei makroprudencinés prieziros institucijos vaidmenj, atidziai stebi
finansy jstaigy atliekamag veiklos modeliy koregavimg, nes jam suteikti jgaliojimai uztikrinti finansinj
stabilumg $alyse, kurioms taikoma Europos banky prieZidra. Siomis aplinkybémis ECB gali imtis banky
sektoriaus prieziGros veiksmy ir jgyvendinti makroprudencine politika, kad uztikrinty finansinj stabiluma,
kuris tebéra btina stabilaus ekonomikos atsigavimo suvaldant sistemine rizikg sglyga.

1.3 Plataus masto ekonomikos atsigavimas
10 pav. 2013 m. pradzioje prasidéjes euro zonos ekonomikos
Realusis euro zonos BVP atsigavimas, nulemtas vidaus paklausos, vyko ir

2016 m. Kalbant apie ekonomikos aktyvumag

(pokygiai, procentais, palyginti su atitinkamu ankstesniy mety laikotarpiu; metiniai kaitos

veiksnial, procentiniais punktais) skatinancius veiksnius, atrodo, kad dabartinis augimas
= LZ?!ZELE;VP tampa stabilesnis (Zr. 2 intarpg). O dél padidéjusio
B investicijos neapibréztumo pasaulyje vis dar létai auganti uzsienio
M grynasis eksportas . .
B atsargy pokydiai paklausa slopino euro zonos ekonomikos aktyvuma.
3 Todél 2016 m. vidutinis metinis augimas sudaré 1,7 %

(zr. 10 pav.). Sis augimas buvo tik Siek tiek maZesnis uz
2015 m. 2,0 % augima, kurj didino itin sparciai auges
Airijos BVP. Asmeninio vartojimo augimo tempas, kurj ir
vél skatino didéjancios disponuojamosios pajamos,
buvo panaSus kaip ir 2015 m., o investicijos augo Siek
tiek l1&éCiau nei ankstesniais metais, nepaisant
atsigaunancio statyby sektoriaus. Valdzios sektoriaus
vartojimas 2016 m. didéjo spartesniu tempu ir daré

3 - . . . '
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 teigiamg jtakg ekonomikos augimui (zr. 1 skyriaus

1.6 skirsnj). Ekonomikos atsigavimas apémé gana daug

Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaitiavimai. Eali
Pastaba: metinio BVP augimo 2016 m. IV ketv. duomenys pagristi iSankstiniu jverciu. €uro zonos Sa“q'

8 Zr. Financial Stability Review, ECB, November 2016, Section 3.
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Euro zonos ekonomika toliau augo

ECB labai skatinancios pinigy politikos pozicija ir toliau buvo perduodama realiajai
ekonomikai ir parémé vidaus paklausg. Padidéjes jmoniy pelningumas ir labai
palankios finansavimo salygos dar labiau skatino augancias investicijas. Be to, vis
didéjantis uzimtumas, kuriam teigiamg jtakg daré ankstesnés struktdrinés reformos,
tebeskatino ekonomikos atsigavima. Vis dar gana mazos naftos kainos taip pat
skatino augimg 2016 m. Taciau vieSojo ir privaciojo sektoriy jsiskolinimas, kuris kai
kuriose Salyse tebebuvo didelis, ir su juo susijes poreikis mazinti finansinj svertg
slopino vidaus paklausa. Be to, létai jgyvendinamos struktdrinés reformos toliau
stabdé augima.

2016 m. euro zonos asmeninis vartojimas toliau didéjo, o vidutinis metinis augimo
tempas sudare apie 2,0 % ir buvo beveik toks pat kaip ir praéjusiais metais.
Pagrindiniai veiksniai, skatine augantj asmeninj vartojimg, buvo mazos naftos
kainos, ypa€ mety pradzioje, ir pageréjusi euro zonos darbo rinky padétis, dél kurios
padidéjo darbo pajamos. Siuo atzvilgiu prie bendryjy nominaliujy darbo pajamy
augimo 2016 m. labiausiai prisidéjo augantis darbo viety skaicius, o ne didesnis
darbo uzmokestis. Mazos palikany normos toliau skatino asmeninj vartojima,
kadangi skolintis tapo pigiau, o taupyti — maZziau naudinga. Be to, nors euro zonos
namy Ukiy grynosios paltkany pajamos 2016 m. truputj sumazéjo, dél mazesniy
palikany normy iStekliai buvo daugiausia perskirstyti i$ grynujy taupytojy
gryniesiems skolininkams, kurie paprastai turi didesnj polinkj vartoti nei grynieji
taupytojai®.

Pastaraisiais metais ECB jgyvendintos pinigy politikos priemonés, jskaitant 2016 m.
kovo mén. paskelbtg bendroviy sektoriaus pirkimo programa, skatino paklausa, o
kartu ir investicijas. Todél 2016 m. investicijos ir toliau reikSmingai prisidéjo prie
augimo ir rodé padidéjusj jmoniy pelng, maziau ribotg paklausa bei geriau
panaudojamus pajégumus. Be to, pinigy politikos priemonés padidino verslo
pasitikéjimg, sumazino jmoniy grynuosius palikany mokéjimus ir susvelnino
finansines saglygas, taip pat ir mazoms bei vidutinéms jmonéms, o tai dar labiau
didino verslo investicijas. Prie verslo investicijy atsigavimo ypac prisidéjo investicijos
j transporto jranga. Vis délto kai kurie veiksniai stabdé jmoniy investicine veiklg —
pavyzdziui, jau senokai mazéjantys euro zonos ilgalaikio augimo lukesciai, dél
didelio jmoniy jsiskolinimo vis dar koreguojami jmoniy balansai ir maziau aktyvi
pasauliné prekyba.

Atsigaunant euro zonos busto rinkoms, investicijos statyby sektoriuje taip pat augo,
nors ir nuo zemo lygio. Atsigavimas busto rinkose buvo susijes su didesne paklausa,
kurig savo ruoztu skatino didéjancios realiosios pajamos, palankios hipotekos
palikany normos ir skolinimo salygos, kurias rémé pinigy politikos priemonés, bei
kai kuriose Salyse taikomos fiskalinés paskatos. Be to, alternatyviy namy tkiy
investicijy graza tebebuvo maza, o tai skatino tolesnes investicijas j gyvenamajj
bista. Bisto rinkos atsigavimas apémé daug euro zonos Saliy.

®  Zr. Japelli, T. and Pistaferri, L., “Fiscal policy and MPC heterogeneity”, American Economic Journal:

Macroeconomics, Vol. 6, No 4, 2014, pp. 107-136.
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Ekonomikos augimo dinamikg 2016 m. toliau slopino prasta iSorés aplinka, tai
nusvereé teigiamg paveluoto reikSmingo euro kurso kritimo 2014—2015 m. poveikj (zr.
1 skyriaus 1.1 skirsnj). Euro zonos eksportas j JAV, Azijg (nejskaitant Kinijos) ir
besiformuojancios rinkos ekonomikos Salis 2016 m. tebebuvo prislopintas. O
prekybos partneriai Europoje ir Kinijoje atsilaiké prie$ Siuos neigiamus veiksnius ir
vis labiau prisidéjo prie euro zonos eksporto. Prekyba euro zonos viduje 2016 m.
padidéjo ir buvo susijusi su vidaus paklausos raida.

11 pav.
Euro zonos realioji bendroji pridétiné verté pagal
ekonomine veiklg

(indeksas: 2010 m. | ketv. = 100)

== visa bendroji pridétiné verté
paslaugos

== statyba

== pramoné, nejskaitant statybos

115
110
105 /
100 .
95

90

85
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaitiavimai.

12 pav.
Darbo rinkos rodikliai

(augimo tempas, palyginti su ankstesniu ketvirciu; procentais, palyginti su darbo jéga;
dél sezoniskumo pakoreguota)
== nedarbo lygis (skalé desinéje)
uzimtumas (skalé kairéje)

0,4 12,5
03 12,0
0,2 115
0,1 11,0
0,0 10,5
-0,1 10,0
-0,2 9,5

-0,3 9,0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Saltinis: Eurostatas.

Kalbant apie sektorius, pasakytina, kad 2016 m. augo
daugelio sektoriy produkcija (zr. 11 pav.). Visa bendroji
pridétiné verté, kuri 2015 m. antrajj ketvirtj virSijo savo
prieskrizinj lygj, fiksuotg 2008 m. pirmajj ketvirtj,

2016 m. vidutiniSkai padidéjo apie 1,7 %. Pridétinés
vertés augimas pramonéje, nejskaitant statybos,

2016 m. sulétejo iki mazdaug 1,6 %, o paslaugy
sektoriuje ji iSaugo 1,8 %, Siek tiek daugiau nei 2015 m.
Pridétiné verté statyby sektoriuje, nors vis dar gerokai
mazesneé nei prie$ krize, padidéjo apie 2,0 % — tai buvo
didZiausias augimo tempas nuo 2006 m. Tai patvirtina,
kad statyby sektoriaus raida tampa vis labiau teigiama
po ilgo mazéjimo arba Iéto augimo laikotarpio, kuris
tesési nuo 2008 m.

Euro zonos uzimtumas toliau augo

Darbo rinkos 2016 m. toliau atsigavo (Zr. 12 pav.). Iki
2016 m. treCiojo ketvir€io euro zonos uzimty gyventojy
skaiCius buvo 1,2 % didesnis nei tuo paciu metu

2015 m. arba 3 % didesnis nei paskutinio didziausio
kritimo metu, 2013 m. antrgjj ketvirtj. TaCiau uzimtumas
buvo apie 0,5 % maZesnis uz 2008 m. pirmajj ketvirtj
fiksuotg auksciausig prieskrizinj lygj. Kalbant apie
uzimtumo pasiskirstymg pagal sektorius, pasakytina,
kad uzimtumas labiausiai padidéjo paslaugy sektoriuje
ir Siek tiek maziau pramonéje, nejskaitant statybos, o
statyby sektoriuje buvo beveik stabilus.

2016 m. pirmus tris ketvirCius visos dirbtos valandos
didéjo panasiu tempu kaip ir uzimtumas pagal
darbuotojy skaiciy. Metinis vieno dirbancio asmens
nasumo kilimas tebebuvo mazas: per 2016 m. pirmus
tris ketvir€ius jis vidutiniSkai sudaré apie 0,4 % per
ketvirtj, palyginti su metiniu 1,0 % kilimu 2015 m.
(taciau §j augimag padidino patikslintas Airijos BVP).

Nedarbo lygis 2016 m. toliau mazéjo ir gruodzio mén. sudaré 9,6 %. Tai buvo
maZziausias lygis nuo 2009 m. vidurio. Nuo 2013 m. antrojo pusmecio mazéjantis
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nedarbas apima daugel;j lyties ir amziaus grupiy. 2016 m. vidutinis nedarbo lygis
sudaré 10,0 % (2014 m. — 11,6 %, 2015 m. — 10,9 %). Taliau platesni darbo rinkos
sgstingio matai tebebuvo padidéje.

2 intarpas
Dabartinj ekonomikos atsigavimg stiprinantys veiksniai

2016 m. ir toliau augo euro zonos ekonomika, nepaisant padidéjusio visuotinio ekonomikos
neapibréztumo. 2013 m. antrajj ketvirtj prasidéjusj BVP augimo atsigavimg daugiausia skatino
didéjes asmeninis vartojimas. Smarkiai iSaugus uzimtumui, susidarée palankios salygos nuolat didéti
realiosioms disponuojamosioms pajamoms, o tai skatino stabilig vartojimo dinamikg ir nuolatinj namy
@ikiy finansinio jsiskolinimo mazinimg. Sie veiksniai reiskia, kad ekonomikos spartéjantis augimas yra
gana elastingas. Be to, daugéja euro zonos Saliy ekonomikos augimo veiksniy, paskatinty palankios
ECB pinigy politikos pozicijos, o tai taip pat leidZia manyti, kad atsigavimas yra tvarus.

Beveik puse euro zonos sukaupto BVP augimo, prasidéjusio 2013 m. antrgjj ketvirtj, Iémé didéjantis
vartojimas (Zr. A pav., kairjjj grafikg)'®. Tam tikra prasme tai gali bati vertinama kaip jprasta
tendencija, nes vartojimas sudaro didZiausig iSlaidy sudedamaja dalj (apie 55 % euro zonos BVP).
Nepaisant to, Si padétis visiSkai prieSinga 2009-2011 m. atsigavimui, kai tik 11 % sukaupto BVP
augimo lémé vartojimas (zr. A pav., deSinjjj grafikg). Dabartinis atsigavimas daug maziau
priklausomas nuo grynojo eksporto nei ankstesnis pakilimas, taCiau paaiskéjo, kad jis yra ir tolygiau
kintantis bei pastovesnis.

A pav.
Sukauptas poveikis BVP

(procentiniais punktais)

B asmeninis vartojimas
bendrojo pagrindinio kapitalo

M valdZios sektoriaus vartojimas

M grynasis eksportas

M atsargy pokytis

== BVP

2013 m. Il ketv.—2016 m. Il ketv. 2009 m. lll ketv.—2011 m. lll ketv.
6 6

o 0 —1 1 | 1
1 -1
L | V2 | O | V2 A | O | | N A VAR | nom 11l ketv. 1V ketv. | ketv. Il ketv. IIl ketv.IV ketv. | ketv. Il ketv. IIl ketv.
ketv.ketv ketv. ketvketv. ketv ketv. ketv ketv. ketvketv. ketv.ketv.ketv. 2009 2010 2011
2013 2014 2015 2016

Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaiciavimai.

10 |3vada, kad dabartinj atsigavimag daugiausia Iémé vartojimas, nepriklauso nuo to, kaip nustatomas

vartojimo poveikis atsigavimui. Viena i§ priemoniy pastarajam nustatyti yra vartojimo poveikis bendro
BVP augimui; taikant kitg priemone lyginamas vartojimo ir BVP augimo tempas. Siame intarpe taikoma
pirma priemoneé siekiant, kad didesnis investicijy cikliskumas (reikSmingesnis atsigavimo didéjimas)
nepakenkty analizés aiSkumui.
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Vienas svarbiausiy dabartinio atsigavimo tvaruma lemianciy veiksniy yra susijes su bendrujy
disponuojamujy pajamy augimo sudétimi, kuri Siuo ciklinio pakilimo laikotarpiu smarkiai skiriasi nuo
sudéties laikotarpiu, trukusiu nuo 2009 m. treciojo ketvirCio iki 2011 m. treciojo ketvircio (zr. B pav.).
Dabartinio atsigavimo laikotarpiu prie disponuojamyjy pajamy augimo prisidéjo sglyginai aktyvus
darbo viety kdrimas. Ankstesnio atsigavimo laikotarpiu, prieSingai, disponuojamyjy pajamy augimag
skatino beveik vien kylantis darbo uzmokestis, o uzimtumas i$ tiesy mazéjo. Be to, nors daliai
nominaliojo pajamy augimo pakenké infliacija, Sis poveikis buvo gerokai mazesnis nei ankstesnio
atsigavimo laikotarpiu, nes, nuo 2014 m. antrojo pusmecio mazeéjant naftos kainoms, namy Gkiai
gavo nenumatyto pelno dél realiosios perkamosios galios pokyciy.

B pav.
Sukauptas poveikis realiosioms disponuojamosioms pajamoms

(procentiniais punktais)

B atlygis vienam samdomajam darbuotojui
samdomieji darbuotojai

kitos pajamos

tiesioginiai mokesciai

asmeninio vartojimo defliatorius

realiosios bendrosios disponuojamosios pajamos

2013 m. Il ketv.—2016 m. lll ketv. 2009 m. lll ketv.—2011 m. lll ketv.

2 11
=mEnEEEEE

| [ 1 B AVAR | I v 1 I v 1 1 m 11l ketv. 1V ketv. | ketv. Il ketv. Il ketv.1V ketv. | ketv. Il ketv. Il ketv.
ketv.ketv.ketv.ketv.ketv.ketv.ketv.ketv.ketv.ketv.ketv.ketv.ketv.ketv. 2009 2010 2011

2013 2014 2015 2016

Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaitiavimai.

Ekonomikos teorijoje teigiama, kad namy Ukiy vartojimg labiau turéty paveikti uzimtumo augimas
nei realus darbo uzmokescio didéjimas, visy pirma dél to, kad uzimtumo augimas islieka ilgiau nei
darbo uZmokeséio augimas™. Todél &is uzimtumo didéjimas gali dar labiau nei panasaus masto
pakiles darbo uzmokestis reikéti, kad didéja nuolatinés pajamos. Siuo faktu galima paaiskinti tai,
kodél vartotojai labiau reaguoja j dabartinio uZzimtumo augimo nei j dabartinio darbo uzmokescio
kilimo svyravimus™. Be to, i§ mikroekonominiy duomeny matyti, kad bedarbiai arba ekonomiskai
neaktyviis gyventojai yra labiau linke vartoti nei dirbantys asmenys*®. Kadangi bendryjy darbo
pajamy padidéjimg dél uzimtumo svyravimy labiausiai pajunta ekonomiskai neaktyvis arba
nedirbantys asmenys, tai padeda paaiskinti, kodél bendrai vartojimas tuo paciu laikotarpiu |

11

metinis darbo uZmokesg¢io augimo tempas.
12

pp. 357-373, 1989,
13

Norédami suzinoti daugiau duomeny, zr., pavyzdziui, Japelli, T. and Pistaferri, L., “Fiscal policy and

UZimtumo augimo per ketvirtj autokoreliacija teigiama (jis yra nuolatinis), o darbo uzmokesc¢io augimo
per ketvirtj autokoreliacija labai menka. Metinis uzimtumo augimo tempas Siek tiek patvaresnis nei

Campbell, J. and Deaton, A., “Why is consumption so smooth?”, Review of Economic Studies, Vol. 56,

MPC heterogeneity”, American Economic Journal: Macroeconomics, Vol. 6, No 4, 2014, pp. 107-136;
Casado, J.M. and Cuenca, J.A., “La recuperacién del consumo en la UEM”, Boletin Econémico, Banco

de Espafia, November 2015; and Annual Report 2015, Banco de Esparia.
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uzimtumo svyravimus reaguoja labiau nei j darbo uzmokescio kilimo svyravimus. Todél didesnis
uzimtumo poveikis realiosioms disponuojamosioms pajamoms dabartinio atsigavimo laikotarpiu
atitinka didesnj vartojimo augimag.

Mazesnés energijos kainos dabartinio atsigavimo laikotarpiu taip pat padaré poveikj aktyviam
vartojimo augimui. Nuo 2014 m. antrojo pusmecio dél bendrai mazéjanciy naftos kainy nenumatytai
padidéjo namy dkiy realioji perkamoji galia, o tai prisidéjo prie stabilaus vartojimo augimo ir
nedidelio namy Ukiy taupymo lygio padidéjimo. Nepaisant to, teigiamas mazesniy naftos kainy
poveikis vartojimo augimui ima nykti, nes didzioji nenumatyty pajamy dalis jau iSleista. Vertinant
istorinés perspektyvos atzvilgiu, paprastai vartojimas pavéluotai reaguoja j naftos kainy pokycius.
Vis délto pastaruoju metu naftos kainy mazéjimas grei€iau nei ankstesniais naftos kainy kritimo
laikotarpiais paveiké vartojimg — tai jrodo palyginti silpna namy Ukiy taupymo lygio reakcija |
nenumatytas realigsias pajamas (zr. C pav.).

C pav.
Taupymo lygis ir naftos kainos

(eurais ir procentais)

== naftos kaina (eurais; skalé kairéje)
namy kiy taupymo norma (procentais; skalé deSinéje)
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Saltiniai: Bloomberg Finance L.P., Eurostatas ir ECB skaiciavimai.

D pav.
Namy dkiy jsiskolinimas ir vartojimas

(procentiniais punktais ir procentais; pokyciai, palyginti su atitinkamu ankstesniy mety laikotarpiu, remiantis ketvir¢io duomenimis)
== namy dkiy jsiskolinimo pokytis
vartojimo augimas

'\
1 w

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaiciavimai.
Pastaba: namy Kkiy jsiskolinimas apibréziamas kaip namy Gkiams suteikiamy paskoly ir namy tkiy bendruyjy nominaliyjy disponuojamujy pajamy santykis.
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Kitas veiksnys, darantis poveikj dabartinio atsigavimo tvarumui, yra susijes su tuo, kad dabartinio
augimo, kurj lemia vartojimas, neskatina didéjantis namy dkiy jsiskolinimas (apibréziamas kaip
namy Ukiams suteikiamy paskoly ir namy tkiy bendryjy nominaliyjy disponuojamuyjy pajamy
santykis). Kitaip nei laikotarpiu iki krizés, vartojimo augimag euro zonoje lydéjo nuoseklus namy tkiy
jsiskolinimo mazejimas (zr. D pav.). Taip pabréziamas vartojimo nulemtas ekonomikos atsigavimo
tvarumas ir lankstumas.

Ekonomikos atsigavimg daugiausia skatina vartojimas, be to, daugéja ir kity veiksniy, jskaitant
pamazu didéjancias vidaus investicijas, kurias skatina palanki ECB pinigy politikos pozicija.
Laikotarpiu nuo 2013 m. antrojo ketvir€io iki 2016 m. treciojo ketvir€io bendrojo pagrindinio kapitalo
formavimo dinamika prisidéjo prie mazdaug tre¢dalio bendro BVP augimo.

Kartu 2016 m. eksportas augo IéCiau, nes uzsienio paklausa visuotinio ekonomikos neapibréztumo
sglygomis tebebuvo menka, o teigiamas ankstesnio euro kurso kritimo poveikis po truputj mazéjo.
Bendras sglyginai mazy naftos kainy ir euro kurso kritimo 2014—-2015 m. poveikis ekonominei
veiklai pamazu iSbléso 2016 m., nes euro efektyvusis kursas beveik nekito. Vis délto, kadangi yra
Zenkly, kad visuotinis ekonomikos atsigavimas gali Siek tiek sustipréti, tikimasi, kad eksportas i$ ne
euro zonos Saliy pradés sparciau augti kartu didéjant ir uzsienio paklausai — taip ekonomikos plétra
sustipres.

Apskritai dabartinio atsigavimo tvaruma sustiprina didéjancios namy Gkio pajamos, tam teigiamg
poveikj daro didéjantis uzimtumas, nuolatinis namy Gkiy sektoriaus finansinio jsiskolinimo
mazinimas ir didéjantis ekonomikos augimg skatinanciy veiksniy skaicius.

1.4 Kainy ir sgnaudy raida

2016 m. bendrajg infliacijg pagal suderintg vartotojy kainy indeksg (SVKI) euro
zonoje daugiausia Iémé energijos kainos. Dél to 2016 m. pirmais ménesiais
infliacijos lygis buvo Zemas ar net neigiamas, bet véliau, bléstant neigiamam
energijos kainy poveikiui, jis émé Kilti. Grynoiji infliacija pagal SVKI, nejskaitant

energijos ir maisto produkty, nerodé aiSkaus didéjimo ir 2016 m. svyravo tarp 0,7 %

ir 1,0 %.

Bendrgjg infliacijg daugiausia Iémé energijos kainos

Bendroji infliacija euro zonoje vidutiniSkai padidéjo nuo 0,0 % (2015 m.) iki 0,2 %

(2016 m.). Infliacijai pagal SVKI didziausig poveikj daré energijos kainy pokyciai (zr.

13 pav.). Pavasarj bendroji infliacija buvo neigiama, taciau po to pamazu didéjo.
Palyginti su balandzio mén. pasiektu Zzemu lygiu, iki gruodzio mén. ji padidéjo

daugiau nei 1 1/4 procentinio punkto.
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13 pav.
Infliacija pagal SVKI ir sudedamuyjy daliy poveikis

(metiniai pokyciai, procentais; kaita, procentiniais punktais)

== hendroji infliacija pagal SVKI
energija
M perdirbti maisto produktai
M neperdirbti maisto produktai
B SVKI, nejskaitant energijos ir maisto produkty
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Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaiciavimai.

Taciau jvairts alternatyvis grynosios infliacijos rodikliai nerodo jokios aiskios
didéjimo tendencijos (Zr. 14 pav.). 2016 m. infliacija pagal SVKI, nejskaitant energijos
ir maisto produkty, svyravo tarp 0,7 % ir 1 %. Infliacinio impulso stokg lémé
netiesioginis bei slopinantis naftos ir kity zaliavy kainy poveikis, pasireiskiantis po
tam tikro laiko. Apskritai vidaus sgnaudy spaudimas, ypac¢ darbo uzmokescio kilimas,
taip pat nebuvo didelis (Zr. 3 intarpg).

14 pav.
Grynosios infliacijos rodikliai

(metiniai poky¢iai, procentais)

== SVKI, nejskaitant maisto produkty ir energijos
SVKI, nejskaitant maisto produkty, energijos, su kelionémis susijusiy prekiy ir drabuziy
[ grynosios infliacijos rodikliy intervalas
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Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaiciavimai.

Pastabos: grynosios infliacijos rodikliy intervalas apima: SVKI, nejskaitant energijos; SVKI, nejskaitant neperdirbty maisto produkty ir
energijos; SVKI, nejskaitant maisto produkty ir energijos; SVKI, nejskaitant maisto produkty, energijos, su kelionémis susijusiy prekiy ir
drabuziy; apkarpytajj vidurkj (10 %); apkarpytajj vidurkj (30 %); SVKI mediang ir dinaminiy faktoriy modeliu pagrjstg rodiklj. Paskutiniai
duomenys — 2016 m. lapkri¢io mén.

ISsamiau nagrinéjant pagrindines SVKI sudedamasias dalis, matyti, kad per visus
2016 m. energijos infliacija bendraja infliacijg veiké neigiamai — ji vidutiniskai
sumazeéjo —0,5 procentinio punkto. Tai iS esmés I[émé naftos kainy eurais raida, kuri
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pirmiausia daro jtakg vartotojy skystojo kuro kainoms. Ji taip pat turi jtakos dujy
kainoms, tagiau poveikis yra netiesioginis, silpnesnis ir pasireigkia véliau™.

2015 m. didéjusi ir ty mety ketvirtajj ketvirtj siekusi 1,4 %, maisto produkty infliacija
2016 m. vidutinidkai sumazéjo iki 1,0 %. Sj sumazéjimg ir svyravimus visus metus i§
esmes lémé perdirbty maisto produkty, ypac vaisiy ir darzoviy, kainy pokyciai,
daugiausia susije su pereinamojo laikotarpio veiksniais, pavyzdziui, staigiu su oro
salygomis susijusiu padidéjimu liepos ir rugpjacio mén. ir vélesniu, reikSmingu
sumazeéjimu rugsejo ir spalio mén. Perdirbty maisto produkty kainos, atvirksciai,
visus metus iS esmés nekito.

Sausio ir vasario mén. siekes 0,7 %, pramonés prekiy, nejskaitant energijos, kainy
metinis pokycio tempas sulétéjo ir nuo rugpjacio iki gruodzio meén. sieké 0,3 %. Tai
Iémé ilgalaikio vartojimo ir vidutinés trukmés prekiy — dviejy pramonés, nejskaitant
energijos, prekiy sudedamuyjy daliy, kuriy importo dalis yra didziausia, todél labai
tikétina, kad jas paveiks 2015 m. pavasarj pradéjes stipréti euro nominalusis
efektyvusis kursas — kainos. Trumpalaikio vartojimo prekiy infliacija iS esmés
tebebuvo stabili.

Dél Siy priezascCiy gavybos procesy poveikis 2016 m. vis dar buvo silpnas. 2015 m.
gerokai sulétéjes, importo kainy metinis pokycCio tempas iki 2016 m. pradzios buvo
neigiamas — tai iS esmés susije su sustipréjusio euro nominaliojo efektyviojo kurso
tiesioginiu poveikiu (Zr. 15 pav.). Vertinant vidaus paklausg, pasakytina, kad
gamintojy kainy infliacija ne maisto vartojimo prekiy pramonés Sakose visus metus
buvo tik Siek tiek didesné uz nulj. Gamintojy kainy raida tarpinio vartojimo prekiy
pramonéje susijusi su dideliu zalios naftos ir kity zaliavy kainy poveikiu ankstyvuose
ir vélesniuose kainy grandinés etapuose (pagal vartojimo prekiy kainas).

15 pav.
Ne maisto vartojimo prekiy importo kainy ir valiutos kurso raida

(metiniai poky¢iai, procentais)

NEKS38 (atvirkstinis; skalé kairéje)
== euro zonai nepriklausanciy valstybiy importo kainos (skalé desinéje)
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Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaitiavimai.
Pastabos: paskutiniai duomenys — 2016 m. lapkric¢io mén. (NEK38) ir 2016 m. spalio mén. (importo kainos). NEK38 — tai euro
nominalusis efektyvusis kursas 38 svarbiausiy euro zonos prekybos partneriy valiuty atzvilgiu.

¥ 7 intarpg ,Naftos kainos ir euro zonos vartotojy energijos kainos", Ekonomikos biuletenis, ECB, 2016,

Nr. 2.

ECB 2016 mety ataskaita 25


http://www.lb.lt/ekonomikos_biuletenis_2016_nr_2

16 pav.

2016 m. paslaugy kainos svyravo apie 1,1 % ir buvo gerokai mazesnés uz jy ilgalaikj
vidurkj. Suderinto vartotojy kainy indekso paslaugy sudedamosios dalies elementai
paprastai yra gaminami vidaus rinkoje, o tai reiSkia, kad paslaugy kainos turéty bati
glaudziau susijusios su vidaus paklausos ir darbo sgnaudy pokyciais. Taigi nedideli
pokydciai, tikétina, susije su vis dar dideliu sgstingiu euro zonos produkty ir darbo
rinkose.

Vidaus sgnaudy spaudimas tebebuvo mazas

Vidaus sgnaudy spaudimas, susijes su darbo sgnaudomis, 2016 m. pirmus tris
ketvirCius toliau buvo nedidelis.

Atlygio vienam samdomajam darbuotojui ir vienetiniy darbo sgnaudy augimas euro
zonoje 2016 m. pirmus tris ketvir€ius vidutiniSkai sudaré 1,3 % ir 0,9 % (zr. 16 pav.).
2016 m., palyginti su 2015 m., vienetinés darbo sgnaudos truputj sumazejo — tai i$
esmes susije su darbo naSumo mazéjimu. Atlygio vienam samdomajam darbuotojui
augimo tempas tebebuvo mazas. Vangy darbo uzmokescio spaudima léme vis dar
didziule darbo rinkos dalj apémes sastingis, pastaraisiais metais darbo rinkose
vykdomos struktdrinés reformos, kurios turéjo jtakos spartesniam darbo uzmokescio
lankstumo mazéjimui kai kuriose euro zonos $alyse, ir maza infliacija®.

Vidaus sgnaudy spaudimas, susijes su pelno pokyciais

BVP defliatoriaus iSskaidymas (matuojamais kaip bendrasis likutinis perteklius),

(metiniai pokyciai, procentais; kaita, procentiniais punktais)

== BVP defliatorius

darbo naSumas

vienetinis pelnas
vienetiniai mokesciai
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2016 m. buvo Siek tiek silpnesnis nei 2015 m. Tai gali
reiksti, kad dél prekybos salygu, géréjusiy dél nedideliy

atlygis vienam samdomajam darbuotojui importo kainy (pagrindinio 2015 m. pelng didinancio

veiksnio), didéjes pelnas émé mazéti, nes naftos
kainos, 2016 m. pradzioje pasiekusios Zzemg lygj, toliau
kilo'®. Dél Sios prieZasties pelnas vienam produkcijos
vienetui buvo pagrindinis veiksnys, 2015 m. ketvirtgjj
ketvirtji-2016 m. tre€igjj ketvirtj skatines nedidelj BVP
defliatoriaus metinio pokycio tempo sumazéjima.

Nusistovéjo ilgalaikiai infliacijos lkesciai

2016 m. apklausy duomenimis pagrijsti ilgojo laikotarpio

2014 2015 2016 infliacijos IGkesgiai nusistovéjo. Remiantis

Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaiciavimai.

Profesionaliyjy prognozuotojy apklausos duomenimis,

2016 m. infliacijos lGkesc¢iai penkeriems ateinantiems
metams sudarys 1,8 %. Pagal Consensus Economics 2016 m. spalio mén. atliktg
apklausg ilgesnés trukmés infliacijos lukesciai buvo Siek tiek didesni — jy rodiklis
sieké 1,9 %. Liepos mén. pasieke istorines Zemumas, infliacijos likesciai, numatomi

B 7 intarpg ,Recent wage trends in the euro area®, Ekonomikos biuletenis, ECB, 2016, Nr. 3.

% 7. intarpg ,Kas lemia neseniai pasireiskusius skirtumus tarp euro zonos BVP defliatoriaus ir SVKI,

nejskaitant energijos ir maisto produkty?*, Ekonomikos biuletenis, ECB, 2016, Nr. 6.
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pagal 5 m. su infliacija susiety apsikeitimo sandoriy pallikany normg po 5 m., émé
geréti. TaCiau visus metus rinka pagrjsti ilgalaikiai infliacijos IGkesciai vis dar buvo
mazesni uz apklausomis nustatytus infliacijos IGkescius.

3 intarpas
Grynosios infliacijos tendencijos: darbo uzmokescio raidos vaidmuo

2016 m. grynoiji infliacija beveik nedidéjo. Siame intarpe apZvelgiami kai kurie veiksniai, tikétina,
trukde infliacijai augti, visy pirma, darbo uzmokescio reikSmé zemam infliacijos lygiui.

2016 m. infliacija pagal SVKI, nejskaitant maisto produkty ir energijos, tebesvyravo tarp 0,7 % ir
1,0 %, o tai gerokai Zemesné riba nei ankstesnis vidurkis (Zr. A pav.). Si tendencija visy pirma buvo
susijusi su tebesitesianciu vangiu paslaugy kainy kilimu, ta€iau jg dar sustiprino tai, kad, Siek tiek
atsigaves nuo 2015 m. iki 2016 m. pradzios, pramoneés prekiy, nejskaitant energijos, kainy
didéjimas vel sulétéjo. Kai kurie i$ Siy vangiy pokyciy buvo nulemti mazy naftos ir kity pasauliniy
zaliavy kainy, netiesiogiai paveikusiy specifiniy paslaugy gamybos sgnaudy kainas (pvz.,
transporto) ir vartojimo prekiy kainas (pvz., vaistiniy preparaty). Be to, kadangi pasauliniu mastu
kainos kito vangiai, tiesiogiai importuojamy vartojimo prekiy kainos nekilo.

A pav.
SVKI, nejskaitant maisto produkty ir energijos, nuokrypis nuo ilgalaikio vidurkio ir pagrindiniy
sudedamuyjy daliy poveikis

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

B pramonés prekés, nejskaitant energijos
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== SVKI, nejskaitant maisto produkty ir energijos
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Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaitiavimai.
Pastabos: raudona linija Zymi suderinto vartotojy kainy indekso, nejskaitant maisto produkty ir energijos, metinio augimo tempo nuokrypj nuo ilgalaikio
vidurkio, skaiciuoto nuo 1999 m., — 1,4 %. Poveikis pavaizduotas kaip nuokrypiai nuo ilgalaikio vidurkio.

Vis délto pagrindiniai veiksniai, nuléme sulétéjusj grynosios infliacijos augima, susije su nedidele
vidaus kainy ir sgnaudy kaita. Darbo uzmokestis sudaro didele gamybos sgnaudy dalj, ypa¢ darbui
imlesniame paslaugy sektoriuje. TaCiau, pasikeitus nominaliajam darbo uzmokescio augimui,
jmonéms nebdtinai daromas spaudimas keisti kainas, pavyzdziui, jei pokycius paskatino darbo
nasumo kaita. Taigi, vertinant darbo sgnaudy spaudimg, daznai naudinga analizuoti vienetui
tenkancias darbo sgnaudas, kurios skai€iuojamos kaip nominaliojo darbo uzmokesc¢io augimo ir
darbo nasumo pokyciy rodiklio skirtumas. Be to, jmonés gali nuspresti koreguoti savo pelno
marzas, o ne kainas, reaguodamos j vienetui tenkanciy darbo sgnaudy pokycius. Apibendrinant
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trumpalaikius svyravimus dél darbo naSumo pokyciy, atrodo, kad vienetui tenkancios darbo
sgnaudos kito atsizvelgiant j darbo uZmokesgio raida praeityje ™.

Darbo uzmokescio augimas, vertinant pagal skirtingus rodiklius, 2016 m. tebebuvo vangus. Visy
pirma, susideréto darbo uzmokescio augimas mazai kito, palyginti su istoriSkai mazais metiniais
rodikliais, o atlygio vienam samdomajam darbuotojui arba uz vieng dirbtg valandg augimas buvo
dar mazesnis (zr. B pav.). Susideréto ir faktinio darbo uzmokescio augimo skirtumas reiskia
neigiama darbo uzmokescio poslinkj, kuris gali bati vertinamas kaip spaudimas mazinti darbo
uzmokestj. Sektoriy lygmeniu darbo uzmokescio augimas labai mazéjo tiek paslaugy rinkos
sektoriuje, tiek pramonéje, nejskaitant statybos. Taigi, kokie veiksniai Iéme, kad darbo uzmokescio
augimas tebebuvo toks menkas?

B pav.
Darbo uzmokescio augimas euro zonoje

(metiniai poky¢iai, procentais)

== atlygis vienam samdomajam darbuotojui
atlygis uz valandg
== sutartas darbo uzmokestis
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Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaiciavimai.

|prastas budas jvertinti darbo uzmokescio augimg yra standartinio Filipso kreivés modelio taikymas.
Taikant 3] modelj, darbo uzmokesciai nustatomi vertinant infliacijos IGkescius (Cia pasitelkiami
likesgiai vertinant ankstesnes tendencijas’®), darbo nasuma ir nedarbo lygj (2r. C pav.). I8skaidZius
darbo uzmokesc€io augimg j tokius veiksnius, galima matyti, kad mazesnj nei vidutinj darbo
uzmokescio augimg 2016 m. daugiausia lémé mazesnis nei vidutinis ankstesnés infliacijos ir auksto
nedarbo lygio poveikis. Dél poreikio mazinti nedarbo lygj ir darbo rinkos reformy keliose Salyse
derybos dél darbo uzmokescio buvo labiau orientuotos j uzimtumg ir maziau orientuotos j atlyg;.
Taip pat esama duomeny, jrodanciy, kad darbo uzmokescio mazéjimo nelankstumas euro zonoje
apskritai menko, ypaé stipry neigiamag makroekonominj sukrétimg patyrusiose $alyse'®. MaZos

17 2016 m. pirmus tris ketvir&ius, palyginti su 2015 m., vienetui tenkaniy darbo sgnaudy metinis pokyéio

tempas didéjo, o tai daugiausia susije su darbo nasumo augimo sulétéjimu. Nepaisant to, vienetui
tenkanciy darbo sgnaudy metinis augimas tebebuvo gerokai mazesnis nei ankstesnis vidurkis. Tagiau
dabartinéje mazos infliacijos aplinkoje vienetui tenkanciy darbo sgnaudy padidéjimo neigiamas
poveikis sumazintas pakoregavus pelno marzas.

38 Jtraukiant numatomg infliacijg ir nejtraukiant sudedamosios dalies, kurioje vertinamos ankstesnés

tendencijos, padétis néra pakankamai paaiskinama.

19 Zr. straipsnj ,New evidence on wage adjustment in Europe during the period 2010-13%, Ekonomikos

biuletenis, ECB, 2016, Nr. 5, ir Anderton, R. and Bonthuis, B., “Downward Wage Rigidities in the Euro
Area”, Research Paper Series, No 2015/09, Nottingham University Centre for Research on
Globalisation and Economic Policy, 2015.
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infliacijos rodikliai kelerius pastaruosius metus galéjo jvairiai paveikti darbo uzmokescio augima. IS
tiesy, galéjo bati daromas mazesnis spaudimas derantis dél darbo uzmokescio, nes dél mazy
naftos kainy padidéjo samdomuyjy darbuotojy darbo uzmokescio perkamoji galia. NaSumo augimas
pastaruoju metu taip pat neigiamai paveiké darbo uzmokescio augima, palyginti su ilgalaikémis
tendencijomis.

Kalbant apie ateitj, tikimasi, kad visy pirmiau aptarty veiksniy stabdantis poveikis darbo uzmokescio
augimui pamazu iSnyks. Pirma, tikimasi, kad darbo rinkos sastingis ir toliau mazés, nes ekonomika
atsigauna, o darbo rinkos reformos padeda kurti darbo vietas. Antra, atrodo, kad ankstesnio naftos
kainy mazéjimo poveikis iSbléso, todél infliacija toliau augs, o varzantis poveikis susitarimams dél
darbo uzmokescio mazés. Apibendrinant pasakytina, kad spaudimas didinti darbo uzmokestj
skatins grynosios infliacijos augima.

C pav.
Darbo uzmokescio augimo suskaidymas remiantis Filipso kreivés modeliu

(metiniai pokyciai, procentais; kaitos veiksniai, procentiniais punktais; vertés pagal nuokrypj nuo ilgalaikio vidurkio)
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Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaiciavimai.

Pastabos: pilka linija Zymi atlygio vienam samdomajam darbuotojui metinio augimo tempo nuokrypj nuo ilgalaikio vidurkio. Poveikis (jskaitant likucius)
pavaizduotas kaip nuokrypis nuo ilgalaikio vidurkio. Jis nustatomas pagal lygtj, kurioje atlygis vienam samdomajam darbuotojui (dél sezoniskuma
pakoreguotos eilutés ketvircio augimo tempas, apskaiciuotas metams) iSreikStas nurodant regresinj rysj su jo paties atsilikimu, pavéluota infliacija, vieno
samdomojo darbuotojo naSumu, atsiliekanciu nedarbo lygiu ir konstanta.

1.5 Pinigy ir kredito pokyciai

Mazos palikany normos ir ECB pinigy politikos priemoniy poveikis ir toliau lémé

pinigy ir kredito raidg. 2016 m. pinigy kiekio augimas tapo stabilus ir buvo tvarus, o

paskoly kiekis tebeaugo pamazu.
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17 pav.

P3 ir paskolos privaciajam sektoriui

Pinigy kiekio augimas iS esmés tebebuvo stabilus

2016 m. pinigy kiekio augimo tempas nesikeité, nors 2016 m. antrojoje puséje P3
augimas Siek tiek sulétéjo (Zr. 17 pav.). Metinis P3 augimas nuo 4,7 % (2015 m.
pabaigoje) dgteléjo iki 5,0 % (2016 m. gruodzio mén.). Kadangi dél labai mazy
palikany normy ir plokScios pajamingumo kreivés likvidziy indéliy turéjimo
alternatyviosios sgnaudos buvo mazos, P3 augima toliau skatino jo likvidziausios
sudedamosios dalys. ECB nestandartinés priemonés, ypac turto pirkimo programa
(TPP), taip pat buvo svarbus pinigy kiekio pokyCius euro zonoje lémes veiksnys. P1
augimo tempas, kurj lemia paspartéjes namy dkiy ir ne finansy bendroviy turimy
vienos nakties indéliy augimas, buvo spartus, taciau Siek tiek mazesnis, palyginti su
2015 m. viduryje pasiektu auksciausiu lygiu. 2016 m. gruodzio mén. jis sieké 8,8 %
(2015 m. gruodzio mén. — 10,7 %).

Kalbant apie pagrindines P3 sudedamasias dalis,
pasakytina, kad prie tebevykstancio ne vienos nakties

(metiniai pokyciai, procentais)

= P3

paskolos privaciajam sektoriui

1
° N

2010

2011

2012

trumpalaikiy indéliy (P2 atémus P1) mazéjimo, kuris
stabdé P3 augimag, prisidéjo ir menkas atlygis uz
mazesnio likvidumo piniginj turta. Likvidziyjy rinkos
priemoniy (P3 atémus P2), kurios turi nedaug jtakos
P3, augimo tempas Siek tiek padidéjo; tai lemé stabilus
pinigy rinkos fondy akcijy bei vienety augimas ir
padidéjes banky turimy trumpalaikiy skolos vertybiniy
popieriy kiekis.

2013

Pinigy karimg tebeskatino vidaus Saltiniai

2016 m. vidaus atitiktiniai, iSskyrus kreditg valdzios

214 2015 2010 sektoriui, skatino P3 augimg (zr. mélynus stulpelius

Saltinis: ECB.

18 pav.). Dél Sios priezasties kredito privaciajam

sektoriui augimas po truputj spartéjo. Kita vertus, dél
ypac neigiamo metinio PF] ilgesnés trukmés finansiniy jsipareigojimy (nejskaitant
kapitalo ir rezervy) kitimo tempo P3 tebeaugo. Tai i$ dalies Iémé salyginai ploks&ia
pajamingumo kreive, susijusi su ECB pinigy politikos priemonémis, dél kurios
mazéja ilgesnés trukmés indéliy ir banky obligacijy patrauklumas investuotojams.
Tam jtakos taip pat turéjo tiksliniy ilgesnés trukmeés refinansavimo operacijy (TITRO),
kaip alternatyvos ilguoju laikotarpiu finansuoti bankus rinkoje, patrauklumas.
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18 pav.
P3 ir jo sudedamosios dalys

(metiniai pokyciai, procentais; kaitos veiksniai, procentiniais punktais)

= P3

iSorés atitiktiniai (grynasis iSorés turtas)

Eurosistemos turimi valdzios sektoriaus skolos vertybiniai popieriai
kity PF| kreditas valdZios sektoriui

vidaus atitiktiniai, iSskyrus kreditg valdzZios sektoriui

. i

2013 2014 2015 2016

Saltinis: ECB.
Pastaba: ,vidaus atitiktiniai, iSskyrus kreditg valdZios sektoriui* apima PF| ilgesnés trukmés finansinius jsipareigojimus (jskaitant
kapitalg ir rezervus), PF| kreditg valdZios sektoriui ir kitus atitiktinius.

P3 augimg ypac skatino skolos vertybiniy popieriy jsigijimas, vykdomas pagal
vieSojo sektoriaus pirkimo programa (VSPP) (zr. raudonus stulpelius 18 pav.). PF]
kredito valdzios sektoriui, iSskyrus Eurosistema, jtaka, atvirkSciai, buvo neigiama (zr.
Zalius stulpelius 18 pav.). Euro zonos PF] grynojo iSorés turto pozicija (per bankus
vykdomy euro zonos ne PF] grynuyjy iSorés jsipareigojimy pozicijos veidrodinis
atspindys) tebebuvo svarbiausias P3 metinj augima stabdantis veiksnys (Zr. geltonus
stulpelius 18 pav.). Tai ypa¢ Iémé tebesitesiantis kapitalo nutekéjimas iS euro zonos
ir tebevykdomas portfeliy perbalansavimas didinant ne euro zonos investiciniy
priemoniy dalj. Si tendencija ypaé susijusi su euro zonos vyriausybiy obligacijomis,
kurias pagal VSPP parduoda nerezidentai, nes taip gaunamos pajamos buvo
daugiausia investuojamos j ne euro zonos priemones.

Toliau pamazu gereéjo kredito augimo rodikliai

Nuoseklus kredito augimo atsigavimas buvo susijes su paskoly privaciajam sektoriui
pokyciais (zr. 17 pav.). PF| kredito euro zonos rezidentams (jskaitant valdzios ir
privatyjj sektorius) metinis augimo tempas didéjo visus 2016 m. — nuo 2,3 %

(2015 m. gruodzio mén.) iki 4,7 % (2016 m. gruodZio mén.). Ypac¢ padidéjo
skolinimas ne finansy bendrovéems. Paskoly ne finansy bendrovéms metiniai augimo
rodikliai buvo gerokai didesni, palyginti su 2014 m. pirmajj ketvirtj pasiektu Zemiausiu
lygiu. Siuos pokyg&ius Iémé tolesnis banky finansavimo sgnaudy mazéjimas, kuriam
jtaka daré ECB taikomos nestandartinés pinigy politikos priemonés, gerokai
sumazinusios banky paskoly pallikany normas. Kita vertus, konsoliduojami banky
balansai ir kai kuriose Salyse esantys vis dar auksti neveiksniy paskoly lygiai toliau
stabdo paskoly augima.
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Be to, kaip parodé 2017 m. sausio mén. euro zonos banky apklausos dél skolinimo
salygy rezultatai, visy kategorijy paskoly paklausos pokyciai skatino paskoly augima,
o paskoly teikimo jmonéms salygos iS esmés stabilizuojasi. Per apklausg nustatyta,
kad zemas bendras palikany normy lygis, susijungimy ir jsigijimy veikla,
restruktarizacija ir busto rinkos perspektyvos yra svarbis paskoly paklausos
didéjimg skatinantys veiksniai. Tokiomis aplinkybémis TPP daré Svelninamajj poveikj
kredito standartams, o ypac¢ kreditavimo terminams ir sglygoms. Bankai taip pat
tvirtino, kad papildomas likvidumas, kurj uztikrino TPP ir TITRO, buvo naudojamas
paskoloms bei finansavimui i$ kity Saltiniy pakeisti. Jie nurodé, kad ECB neigiama
palikany norma uz naudojimagsi indéliy galimybe didino skolinimo apimt;j, o paskoly
marzas — mazino.

Namy tkiams ir ne finansy bendrovems taikomos banky paskoly
palikany normos pasiekeé istoriSkai zemiausig lygj

Dél ECB vykdomos skatinamosios pinigy politikos, pageréjusiy balansy ir
mazéjancio finansy rinky susiskaidymo banky sudétinés finansavimosi sgnaudos
pradéjo mazéti — jos pasieké istoriSkai zemiausig lygj. Pasinaudodami finansavimosi
sgnaudy mazéjimu nuo 2014 m. birZelio mén. bankai mazino paskoly palikany
normas (zr. 19 pav.), kurios taip pat pasiekeé istoriSkai Zemiausig lygj. Nuo 2014 m.
birzelio (kai ECB émé taikyti skatinamgsias kredito priemones) iki 2016 m.

gruodzio meén. sudétinés banky paskoly palikany normos ne finansy bendrovéms ir
namy Ukiams sumazéjo mazdaug 110 baziniy punkty. Be to, sumazéjo ne finansy
bendrovéms ir namy tkiams taikomy banky paskoly paltkany normy skirtumai
jvairiose Salyse.

19 pav.
Sudétinés banky paskoly ne finansy bendrovéms ir namy dkiams palGkany normos

(metinés palGkany normos, procentais)

== ne finansy bendrovéms
namy Ukiams bastui jsigyti

1
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Saltinis: ECB.
Pastaba: sudétinés banky paskoly palikany normos rodiklis skai¢iuojamas agreguojant trumpalaikes ir ilgalaikes palikany normas
naudojant naujy sandoriy sumy 24 meén. slenkamajj vidurkj.
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1.6

Fiskaliné politika ir strukttrinés reformos

2016 m. euro zonos fiskalinis deficitas toliau mazeéjo, daugiausia dél mazesniy
palikany mokéjimy ir palankios ciklinés pozicijos, o euro zonos fiskaliné padétis
buvo ekspansiné. Euro zonos valstybiy skolos ir BVP santykis toliau mazéjo. TaCiau
kai kuriose Salyse skolos lygis tebéra aukstas, todél reikalingos tolesnés pastangos
ir labiau augimg palaikanti fiskaliné politika, kad valstybés skolos rodikliai stabiliai
mazéty. Aktyviau jgyvendinamos reformos verslo ir reguliavimo aplinkoje padéty
didinti euro zonos augimo potencialg. Be to, reikalingos visapusiskos darbo rinkos
reformos uZzimtumui didinti.

2016 m. toliau mazéjo fiskaliniai deficitai

Kaip rodo 2016 m. gruodzio meén. Eurosistemos eksperty makroekonominés
prognozeés, euro zonos valdZios sektoriaus fiskalinis deficitas sumazéjo nuo 2,1 %
BVP (2015 m.) iki 1,8 % BVP (2016 m.) (Zr. 20 pav.). Si prognozé yra i§ esmés tokia
pati kaip ir Europos Komisijos 2017 m. ziemos ekonominé prognozé. Deficitas
sumazeéjo dél mazesniy palikany mokeéjimy ir palankios ciklinés pozicijos, jie atsvéré
prastéjantj del cikliSkumo pakoreguotg pirminj balansg. Sumazéjes bendrasis euro
zonos fiskalinis deficitas buvo susijes su pageréjusiomis daugelio euro zonos Saliy
fiskalinémis pozicijomis.

20 pav.
Biudzeto balansas ir fiskaliné padétis

(procentais, palyginti su BVP)

B dél cikliskumo pakoreguoto pirminio balanso pokytis (skalé kairéje)!
biudzeto balansas (skalé desinéje)

2 4

1 2

0 0

B

1 2

2 -4
-3 6
-4 8

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Saltiniai: Eurostatas ir 2016 m. gruodzio mén. Eurosistemos eksperty makroekonominés prognozés.
* Dél cikliskumo pakoreguoto pirminio balanso pokytis, atémus valstybés paramos finansy sektoriui poveikj biudZetui.

Euro zonos fiskaliné padétis, kurig rodo dél cikliSkumo pakoreguoto pirminio balanso
pokytis, atémus valstybés paramos finansy sektoriui poveikj biudzetui, 2016 m. buvo
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ekspansiné (Zr. 20 pav.)®. Tai buvo daugiausia susije su diskretinémis fiskalinémis
priemonémis pajamy puséje, tokiomis kaip tiesioginiy mokesc¢iy mazinimas kai
kuriose euro zonos Salyse. Tokig padétj taip pat parémé gana dinamisSkas socialiniy
iSmoky ir tarpinio vartojimo augimas. Taip pat yra duomenuy, kad kai kurios Salys
galéjo panaudoti dalj palikany santaupy pirminéms iSlaidoms didinti, o ne savo
valstybés skolos lygiui mazinti ar atsargoms kaupti. Pabégéliy srautas padaré
mazesnj poveikj valstybés finansams nei praéjusiais metais.

Euro zonos valstybés skolos rodiklis toliau mazéjo

2014 m. aukSciausig taSkg pasiekes euro zonos valstybés skolos ir BVP santykis
pamazu toliau mazéjo. Remiantis 2016 m. gruodzio mén. Eurosistemos eksperty
makroekonominémis prognozémis, skolos ir BVP santykis sumazéjo nuo 90,4 %
(2015 m.) iki 89,4 % (2016 m.). Geresnj skolos rodiklj 2016 m. beveik vienodai |émé
trys veiksniai: i) palanki augimo ir palikany normy skirtumo raida dél mazy palikany
normy ir ekonomikos atsigavimo, ii) mazi pirminiai pervirSiai ir iii) neigiamas deficito ir
skolos koregavimas (Zr. 21 pav.).

21 pav.
Pagrindiniai veiksniai, léme valdzios sektoriaus skolg

(procentais, palyginti su BVP)

B pirminis deficitas (perteklius)
deficito ir skolos koregavimas

B augimo ir paltikany normy skirtumas

® skolos ir BVP santykio pokytis

10

2009

2010

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Saltiniai: Eurostatas ir 2016 m. gruodzio mén. Eurosistemos eksperty makroekonominés
prognozés.

Taciau kai kuriose Salyse valstybés skolos lygis tebéra
aukstas ir netgi didéja. Tai kelia vis didesn;
susirdipinima, kadangi didelé valstybés skolos nasta
daro ekonomikg pazeidziamesne esant
makroekonominiams sukrétimams ir finansy rinkos
nestabilumui ir riboja fiskalinés politikos galimybes
Svelninti sukrétimy poveikj?'. Taigi, valstybés, kuriose
didelis skolos ir BVP santykis, turi itin stengtis uztikrinti,
kad jy valstybés skolos rodikliai stabiliai mazéty ir
visiSkai atitikty Stabilumo ir augimo pakto (SAP)
reikalavimus. Skolos tvarumo rizikos mazinimas taip pat
itin svarbus vertinant ilgesnio laikotarpio perspektyva,
atsizvelgiant j esminius iS80kius dél gyventojy
senejimo, susijusius su didéjan¢iomis pensijy, sveikatos
priezidros ir ilgalaikés globos iSlaidomis. 2016 m.
Europos Komisijos ataskaitoje dél sveikatos priezitros
nustatyti pagrindiniai reformy poreikiai ES Salyse, kad
bty sumazintas sveikatos ir ilgalaikés globos iSlaidy
spaudimas?.

20

Euro zonos fiskalinés politikos sgvokos aptarimg zr. straipsnyje , The euro area fiscal stance®,

Ekonomikos biuletenis, ECB, 2016, Nr. 4. Euro zonos fiskalinés politikos tinkamumo vertinimas néra
paprastas. Atliekant tokj vertinima reikia atsizvelgti j jvairius tikslus, tokius kaip tvarumo bei
stabilizavimo poreikiai, ir j matavimo problemas, susijusias su gamybos apimties atotrakiu.

21

2016, Nr. 3.
22

Zr. straipsnj ,Government debt reduction strategies in the euro area*, Ekonomikos biuletenis, ECB,

Zr. “Joint report on health care and long-term care systems and fiscal sustainability”, Institutional Paper

37, European Commission, October 2016.
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Nevienoda jvairiy Saliy turima fiskaliné erdvé

Nors tolesnés fiskalinés konsolidacijos pastangos keliose euro zonos Salyse yra
batinos fiskaliniam tvarumui uztikrinti, kitos Salys turi fiskalinés erdvés, visiSkai
atitikdamos SAP reikalavimus. SAP suteikia Siek tiek lankstumo, kuris gali bati
palankus jgyvendinant stabilizavimo poreikius nacionaliniu lygmeniu. PavyzdZiui,
SAP suteikia Siek tiek veikimo laisvés vieSyjy investicijy ir struktariniy reformy
sgnaudy srityje.

Fiskalinés erdvés dydis ir jos panaudojimas jvairiose euro zonos Salyse skyrési. Kai
kurios Salys, tokios kaip Vokietija, pasinaudojo turima fiskaline erdve, pavyzdziui, kad
prisitaikyty prie didelio pabégeliy antplidzio poveikio biudZetui. Salims, neturindioms
fiskalinés erdvés, atvirkSc€iai, teko jgyvendinti fiskalines priemones, kad uztikrinty
SAP reikalavimy laikymasi. Kai kurioms Salims, pavyzdziui, Italijai, Latvijai ir Lietuvai,
taip pat buvo naudinga galimybé turéti didesnj deficita; jg suteikia SAP nuostata dél
lankstumo vieSyjy investicijy, pensijy reformy ir struktdriniy reformy srityse.

Norédamos tinkamiausiai pasinaudoti turima fiskaline laisve, Salys turéty savo
politikos veiksmus orientuoti j gerai suplanuotas vieSujy investicijy iSlaidas, kurios
galéty daryti ilgalaikj poveikj ekonomikos augimui vidutiniu laikotarpiu. Nors
makroekonominio poveikio mastas néra aisSkus, galima tikétis, kad vieSosios
investicijos turés teigiamg poveikj paklausai ir padidins potencialig produkcijos
apimtj, didindamos valstybés kapitalo atsargas?.

Be to, Salys turéty siekti palankesnés augimui fiskalinés politikos, kad paremty
ekonomikos stabilizavimg. Kalbant apie iSlaidas, pazymétina, kad iSlaidy perzitros
yra vil€iy teikiantis budas nustatyti iSlaidas, kurios nebdtinai kelia gerove, taciau
padéty uztikrinti efektyvesnj valstybés €Sy panaudojimg. O kalbant apie pajamas,
pabréztina, kad kai kuriose Salyse mokesciy sistemos palankumo augimui didinimas
ir kova su mokesciy vengimu yra svarbios reformy sritys. Kalbant konkreciau,
pasakytina, kad darbo jégos mokesciy pleisto, t. y. darbo pajamy mokesciy nastos
dél fiziniy asmeny pajamy mokescio ir socialinio draudimo jmoky, mazinimas gali
daryti teigiama jtakg augimui ir uzimtumui®*.

Nevienodas ES fiskaliniy taisykliy laikymasis

Salys turi uztikrinti grieztg SAP nuostaty laikymasi ir laiku vykdomg skolos tvarumo
rizikos mazinimg. 2016 m. euro zonos $alys gana nevienodai laikési SAP
reikalavimy, o kalbant apie jy jgyvendinimg, pasakytina, kad fiskaliniy taisykliy
taikymas galéty biti grieztesnis, siekiant uztikrinti, kad SAP ir toliau bty visiskai
patikimas.

Fiskalinés konsolidacijos procesas tebevyksta ir padéjo kelioms Salims uzbaigti
pervirsinio deficito proceddras (PDP). 2016 m. PDP Airijai ir Slovénijai buvo

= 7r straipsnj ,Public investment in Europe, Ekonomikos biuletenis, ECB, 2016, Nr. 2.

24 pavyzdziui, 7r. Attinasi et al., “Budget-neutral labour tax wedge reductions: a simulation-based analysis

for selected euro area countries”, Discussion Paper No 26, Deutsche Bundesbank, 2016.
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nutraukta numatytu laiku, o Kiprui ji nutraukta netgi prie$ vienus metus iki sueinant
PDP terminui. IS euro zonos $aliy 2017 m. pradzioje tik Prancizijai, Ispanijai ir
Portugalijai tebebuvo taikoma SAP korekciné dalis>.

Vis délto keliose euro zonos Salyse Europos Komisija nustaté dideles konsolidavimo
spragas SAP reikalavimy atzvilgiu 2016 m. ir véliau. TaCiau dél to atitinkamos SAP
procediros i§ esmés nebuvo grieztinamos®®. PavyzdZiui, kalbant apie 2016 m.
geguzes mén. paskelbtas konkreCioms Salims skirtas rekomendacijas, pasakytina,
kad Komisija tyré skolos kriterijaus pazeidimg Belgijoje, Italijoje ir Suomijoje 2015 m.
Taciau, remdamasi skaitinio lyginamojo skolos rodiklio ir (arba) atitinkamy veiksniy
vertinimu, kaip numatyta SAP, ji nusprendé nepradéti PDP. Be to, nepaisant
Ispanijos ir Portugalijos nesugebéjimo imtis efektyviy veiksmy, 2016 m.

rugpjuacio mén. Taryba laikési Komisijos rekomendacijos netaikyti baudy. Ispanijos
PDP terminas buvo pratestas dvejiems metams — iki 2018 m. ir reikSmingai
sumazintas reikalaujamo koregavimo mastas. Portugalijos, kuri patyré finansy
sektoriui teiktos paramos fiskalines sgnaudas, PDP terminas buvo pratestas
vieniems metams — iki 2016 m. Be to, Komisija nepateiké pasitlymo sustabdyti tam
tikry Europos struktdriniy ir investiciniy fondy &Sy daliy teikima.

2016 m. lapkriCio 16 d. Europos Komisija paskelbé 2017 m. biudzeto plany projekty
vertinimg. Ji nustaté, kad SeSioms Salims, kurioms taikoma prevencine dalis, t. y.
Belgijai, Italijai, Kiprui, Lietuvai, Slovénijai ir Suomijai, gresia rizika neatitikti SAP
reikalavimy?’. Kalbant apie $alis, kurioms taikoma korekciné dalis, pasakytina, kad
Prancuizija ir Ispanija, pateikusi patikslintg biudzeto plano projekta, buvo jvertintos
kaip iS esmés atitinkanCios SAP nuostatas. Manoma, kad Portugalija virSijo
reikSmingo nukrypimo ribg, nors ir labai nedaug. 2016 m. gruodzio 5 d. Euro grupé
pareiSke, kad valstybés narés, kurioms tebetaikoma SAP korekciné dalis, turéty
uztikrinti, kad baty laiku iStaisyta pervirSinio deficito padétis, véliau — kad baty
tinkamai artéjama prie vidutinés trukmeés tikslo ir kad baty laikomasi skolos
taisykles?®.

Didesniam potencialiam augimui batinos geresnés institucijos

Nors ekonomika atsigauna, kalbant apie jos augima, pasakytina, kad euro zona
tebepatiria vidutinio laikotarpio ir ilgalaikiy struktdriniy i$S0kiy. Létas darbo naSumo
augimas, aukstas skolos lygis ir struktdrinis nedarbas trukdo spartesniam
ekonomikos augimui, todél reikia didinti pasidlos politikos poveikj. Pateikta daug
jrodymy, kad menkas BVP ir uzimtumo augimas susijes su prastesne nacionaliniy
institucijy kokybe (pvz., korupcijos kontrolés ir teisinés valstybés srityje) bei su

% Graikijai taikoma finansinés paramos programa, todél jos atvilgiu nevykdomas fiskalinés prieZitiros

vertinimas dél SAP reikalavimy laikymosi.

% 7r intarpg ,2016 m. Europos semestro metu parengtos konkrecioms $alims skirtos rekomendacijos dél

fiskalines politikos*, Ekonomikos biuletenis, ECB, 2016, Nr. 4.

Zr. 2016 m. lapkrigio 16 d. paskelbtg Europos Komisijos komunikats. Komisijos vertinimo analize Zr.
intarpe ,Biudzety projekty 2017 m. apzvalga ir bendra euro zonos biudzeto padétis”, Ekonomikos
biuletenis, ECB, 2016, Nr. 8.

Zr. 2016 m. gruodzio 5 d. paskelbtg Euro grupés pareiskima.

27
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nelanksd&iomis darbo ir produkty rinky strukttromis®. 15 tiesy, patikimos institucijos ir
ekonominés struktdros yra batinos euro zonos atsparumui ir ilgalaikei gerovei

uztikrinti (zr. 22 pav.)¥.

22 pav.
Ry8ys tarp institucijy ir augimo Europoje

(x aSis: institucijy kokybé 1999 m.; y asis: faktinis — numatomas augimas 1999-2016 m.)
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Saltiniai: Eurostatas, Pasaulio bankas ir ECB skaiciavimai.

Pastabos: institucijy kokybé matuojama kaip Sesiy Pasaulio banko pasauliniy valdymo
rodikliy (nuomoné ir atskaitomybé, vyriausybés efektyvumas, teisiné valstybe,
reguliavimo kokybé, korupcijos kontrolé, politinis stabilumas ir smurto nebuvimas)
vidurkis. Y aSyje numatomas augimas yra paprastos vijimosi regresijos rezultatas, kur
vidutinis BVP vienam gyventojui augimas 1999-2016 m. priklauso tik nuo BVP vienam
gyventojui 1999 m. ir konstantos.

Kai kurie rodikliai rodo, kad reformy sparta euro zonoje
reikSmingai sulétéjo po 2013 m., o reformy
jgyvendinimo tempas krito iki prieskrizinio lygio®.
Reformy sulétéjimas nuvilia, kadangi jau yra pavyzdziy,
kaip krizés metu jgyvendintos patikimos ir gerai
suplanuotos reformos davé reikSmingg nauda jas
jgyvendinusioms euro zonos $alims®.

Létas reformy jgyvendinimas kelia nerimg dél euro
zonos augimo ir uzimtumo perspektyvy ir stabdo bating
tolesnj pinigy sgjungos gebéjimo absorbuoti sukrétimus
stiprinima. Pazanga jgyvendinant 2016 m. Europos
Komisijos konkreCioms Salims skirtas rekomendacijas
parodyta 1 lenteléje. Akivaizdu, kad reformy
igyvendinimas euro zonos Salyse buvo gana ribotas.
Pavyzdziui, né viena rekomendacija nebuvo
igyvendinta visiSkai, o esminé pazanga buvo padaryta
igyvendinant vos dvi rekomendacijas. Tagiau 2016 m.
tam tikra pazanga daugelyje euro zonos Saliy
pastebima jgyvendinant sisteminiy saglygy reformas
(pvz., didinant nemokumo sistemy efektyvuma,

tobulinant privaciojo sektoriaus skolos restruktirizavima ir gerinant mazy ir vidutiniy
imoniy galimybes gauti finansavimg). Kalbant apie fiskalines struktdrines reformas,
pasakytina, kad veiksmai ir toliau buvo sutelkti j darbo jégos mokesciy pleisto
mazinima, o kai kurios euro zonos Salys taip pat bandé didinti vieSojo administravimo
ir mokesciy surinkimo efektyvuma. Kalbant apie darbo rinkos reformas ar priemones
konkurencijai paslaugy sektoriuje didinti, pasakytina, kad daugelyje euro zonos Saliy
padaryta pazanga buvo gerokai mazesné arba jos apskritai nebuvo. Tais atvejais, kai
reformos buvo pradétos, jos dazniausiai buvo vykdomos nesuderintai. Tai reiskia,
kad nebuvo atsizvelgta j potencialiai svarbius atvejus, kai skirtingos reformy sritys
galéty papildyti vieng kita, ir nepasinaudota galimybe uZztikrinti didesnj paklausg

29

PavyzdZziui, Zr. Masuch et al., “Institutions, public debt and growth in Europe”, Working Paper Series,

No 1963, ECB, September 2016.

30

Taip pat Zr. straipsnj ,Increasing resilience and long-term growth: the importance of sound institutions

and economic structures for euro area countries and EMU”, “, Ekonomikos biuletenis, ECB, 2016,

Nr. 5.

8L pavyzdziui, zr. Going for Growth Interim Report, OECD, 2016.

32

Pavyzdziui, Zr. intarpg ,Recent employment dynamics and structural reforms* straipsnyje , The

employment-GDP relationship since the crisis®, Ekonomikos biuletenis, ECB, 2016, Nr. 6, kuriame
parodoma, kad reformas vykdziusios Salys padidino uzimtumo jautrumg BVP ekonomikos atsigavimo
metu; arba intarpa ,Episodes of unemployment decline in the euro area and the role of structural
reforms" straipsnyje ,Increasing resilience and long-term growth: the importance of sound institutions
and economic structures for euro area countries and EMU*, Ekonomikos biuletenis, ECB, 2016, Nr. 5,
kuriame parodoma, kad nedarbo mazéjimo laikotarpiai daznai yra susije su anksciau jgyvendinty

struktdriniy reformy laikotarpiu.
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skatinantj poveikj, kuris susijes su atsirandanciais llkesciais, kad ateityje pajamos
didés™®.

1 lentelé
Europos Komisijos atliktas 2016 m. konkreCioms Salims pateikty rekomendacijy jgyvendinimo vertinimas

Reformy
rekomendacijos BE DE EE IE ES FR IT cYy Lv LT LU MT NL AT PT sl SK FI

1

2

3

4

5

= visi$kai jgyvendinta
= reikSminga pazanga
= tam tikra pazanga

= ribota pazanga

= pazangos nepadaryta

Saltinis: Europos Komisija.

Pastabos: Graikija 2016 m. nebuvo jtrauktos j Europos semestrg, nes dalyvauja ekonominio koregavimo programoje ir todél negavo konkrecioms Salims skirty rekomendacijy.
Vertinant, kiek paZzengta jgyvendinant 2016 m. konkrecioms $alims pateiktas rekomendacijas, taikomos tokios kategorijos: pazangos nepadaryta — valstybé naré nei tinkamai
paskelbé, nei pritaiké priemoniy, kad baty jgyvendintos konkrecioms $alims skirtos rekomendacijos. Ribota pazanga — valstybé naré paskelbé apie kai kurias priemones, taciau
konkreciai Saliai skirta rekomendacija jgyvendinta tik i$ dalies; ir (arba) valstybé naré pateiké teisékdros proceddra priimtus aktus tam tikroms valdanciosioms ar teisékdros
institucijoms, taciau jie dar néra priimti ir reikia daug su teisékdra nesusijusiy pastangy norint jgyvendinti konkreciai $aliai skirtg rekomendacijg; ir (arba) valstybé naré pateiké ne
teisékaros proceddra priimtus aktus, taciau nepateiké jokios iSsamesnés informacijos dél jy jgyvendinimo, reikalingo norint jgyvendinti konkreciai $aliai skirta rekomendacijg. Tam
tikra paZzanga — valstybé naré priémé priemones, tadiau konkreciai $aliai skirta rekomendacija jgyvendinta tik i§ dalies, ir (arba) priémé priemones konkreciai $aliai skirtai
rekomendacijai jgyvendinti, taCiau reikia dar daug pastangy visiskai jgyvendinti konkreciai $aliai skirta rekomendacijg, nes tik kelios i$ priimty priemoniy jgyvendintos. ReikSminga
pazanga — valstybé naré priémeé priemones konkreciai $aliai skirtai rekomendacijai jgyvendinti, dauguma jy jgyvendintos. Visi$kai jgyvendinta — valstybé naré pritaiké visas
priemones, kuriomis tinkamai jgyvendinama konkreciai $aliai skirta rekomendacija. Tai apzvalginé lentelé. Daugiau informacijos apie konkrec¢ioms $alims skirtas rekomendacijas
jvairiose politikos srityse Zr. Europos Komisijos Europos semestro svetaine.

Apskritai vyriausybés turéty spartinti verslui palankiy reformy jgyvendinima. Kaip
parodyta anksciau, 2016 m. buvo dedamos tam tikros pastangos pagerinti verslo ir
reguliavimo aplinka, bet pastaraisiais metais padaryta pazanga buvo gerokai per
maza, kad euro zonos Salys prilygty pasaulyje taikomiems geriausios praktikos
pavyzdziams. Kaip aptarta 4 intarpe, nepanaudotas reformy potencialas didinti darbo
nasuma ir uzimtuma tebéra didelis. Salia priemoniy, skirty vie$ajai infrastruktirai
gerinti, veiksmai, skirti nemokumo sistemy efektyvumui didinti ir konkurencijai
produkty ir paslaugy rinkose skatinti, taip pat padéty skatinti investicijas, o kartu ir
visumine paklausa. Sias prioritetines reformas turéty papildyti batinos visapusiskos
darbo rinkos reformos, kad bity padidintas darbo rinkos lankstumas, sumazinta
jvairiy darbo sutarciy raSiy segmentacija ir iSvengta kvalifikacijos neatitikimy.
Siekiant spresti didelio nedarbo problema, taip pat turéty bati aktyviau vykdoma j
Zmogiskojo kapitalo plétrg ir darbo jégos judruma orientuota politika. Efektyvesnis
vieSasis administravimas taip pat paskatinty nasumo augima ir turéty naudos
privaciajam sektoriui.

Naujos reformy jgyvendinimo paskatos taip pat reikalingos ES lygmeniu. Pagal
Komisijos Europos semestrg numatyta nauja ekonomikos valdymo struktdra turéty
skatinti reformy jgyvendinimg euro zonoje, taciau pirmiau aprasyta ribota pazanga

3 Pavyzdziui, zr. Fernandez-Villaverde, J., Guerrén-Quintana, P. and Rubio-Ramirez, J. F., “Supply-Side

Policies and the Zero Lower Bound”, IMF Economic Review, Vol. 62(2), 2014, pp. 248-260.
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rodo, kad reikia padaryti gerokai daugiau. PavyzdZiui, kaip apibrézta 2015 m.
paskelbtame penkiy pirmininky pranesime**, vidutiniu ir ilguoju laikotarpiais batinas
labiau saistantis konvergencijos procesas kuriant atsparias ekonomines struktiras.
Didesnés bendrosios rinkos pazangos siekis, tikros kapitalo rinky sgjungos
sukdrimas ir banky sgjungos kdrimo uzbaigimas taip pat padés sukurti atsparesne ir
augimui palankiag euro zong.

4 intarpas
Verslo aplinkos ir produkty rinky reformy prioritetai euro zonoje

Euro zonoje yra daugybé galimybiy vykdyti reformas siekiant sukurti verslui palankesnes salygas,
patobulinti nemokumo priemones ir padidinti konkurencijg produkty bei paslaugy rinkose. Tokios
reformos yra bdtinos siekiant didinti darbo nasuma, pritraukti tiesioginiy uzsienio investicijy, didinti
verslo dinamiSkuma ir skatinti investicijas euro zonoje. Be to, verslui palankios praktikos svarba
pabrézta Investicijy plane Europai®®. Siekiant papildyti ir toliau plétoti kai kurias pagrindiniame $ios
ataskaitos tekste pateiktas idéjas, Siame intarpe nagrinéjamos prioritetinés reformy sritys euro
zonoje, apzvelgiama esama padétis ir aptariama lyginamoji analizé — galima priemoné, skirta
reformy jgyvendinimo procesui aktyviai skatinti.

Keliose euro zonos Salyse verslo saglygos tebéra nepalankios dél grieztai reguliuojamy produkty bei
darbo rinky ir neveiksmingy nemokumo priemoniy. Pasaulio banko ataskaitoje ,Doing Business
2017“* tarp deSimties viso segmento palankiausig verslo aplinkg turin&iy $aliy néra né vienos euro
zonos Salies Euro zonos verslo praktika ir toliau Siek tiek atsilieka nuo pasaulyje palankiausig verslo
aplinkg turinCiy Saliy. Pavyzdziui, nemokumo bylos euro zonoje vidutiniSkai trunka Siek tiek
trumpiau nei dvejus metus, o tai yra tris kartus ilgiau nei trijose palankiausig verslo aplinkg
pasaulyje turinCiose Salyse. Be to, euro zonoje sutarties vykdymo uztikrinimas trunka vidutiniskai
daugiau nei 600 dieny, trijose palankiausias verslo sglygas turinCiose pasaulio Salyse — tik 200
dieny. Be to, verslo praktika visoje euro zonoje tebéra labai skirtinga. Pavyzdziui, Estijoje verslui
pradeéti reikia maziau nei keturiy dieny, o Maltoje — beveik ménesio (Zr. A pav.). Naujojoje
Zelandijoje, kurioje yra palankiausios sglygos verslui pradéti, reikia maziau nei dienos. Norint
pradéti verslg euro zonoje, reikia atlikti vidutiniSkai penkias procediras: Belgijoje, Estijoje,
Suomijoje ir Airijoje — tris, Vokietijoje ir Maltoje — devynias (zr. B pav.), o palankiausias verslo
salygas pasaulyje turinCioje Salyje — vieng procedira.

34 Juncker, J.-C., Tusk, D., Dijsselbloem, J., Draghi, M. and Schulz, M., “Completing Europe’s Economic

and Monetary Union”, European Commission, June 2015.

% Taip pat Zr. ES Tarybos isvadas dél pagal Investicijy plano tregigjj ramstj nustatyty trukdziy

investicijoms 3alinimo.
% Kad bty aiskiau, pateikiama keliy konkregiy sri¢iy rodikliy, nagrinéty Pasaulio banko ataskaitoje
,Doing Business 2017“ apZvalga. PanaSias iSvadas galima daryti iSnagrinéjus jvairius kitus rodiklius
(pvz., EBPO sektoriy reguliavimo rodiklius arba Pasaulio ekonomikos forumo pasaulinius
konkurencingumo rodiklius).
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A pav.
Dienu, kuriy reikia norint pradéti verslg, skaiCius

Bl 2016 m. (skalé kairéje)
pokytis 2008—-2013 m. (skalé desinéje)
A pokytis 2013-2016 m. (skalé deginéje)
== trijy palankiausig verslo aplinkg pasaulyje turinciy $aliy vidurkis (skalé kairéje)
== euro zonos vidurkis (skalé kairéje)
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Saltiniai: ,Doing Business 2017", Pasaulio bankas ir ECB skaiciavimai.
Pastabos: skaléje kairéje matyti, kad kuo didesné reikSmé, tuo brangiau pradéti verslg — vertinama atsizvelgiant j laikg, kurio reikia verslui pradéti. Skalé
desinéje yra jgyvendinty reformy vertinimo matas ir parodo, kaip kito dienu, kuriy reikéjo verslui pradéti 2008-2013 m. (geltoni taskai) ir 2013-2016 m.
(raudoni trikampiai), skaicius. Jei pokytis jgyvendinant reformg yra didesnis (mazesnis) nei nulis, tai reiskia, kad Salis artéja prie (tolsta nuo) geriausios
praktikos. Skaicius po paveiksléliu rodo dabartinj Salies reitingg pasaulyje. Néra 2008 m. Maltos duomeny.
B pav.
Procedury, kurias reikia atlikti norint pradéti verslg, skaicius
B 2016 m. (skalé kairéje)
pokytis 2008-2013 m. (skalé desingje)
A pokytis 2013-2016 m. (skalé deinéje)
== trijy palankiausig verslo aplinkg pasaulyje turin¢iy $aliy vidurkis (skalé kairéje)
== euro zonos vidurkis (skalé kairéje)
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Saltiniai: ,Doing Business 2017“, Pasaulio bankas ir ECB skai¢iavimai.

Pastabos: kairiojoje skaléje matyti, kad kuo didesné reikSmé, tuo brangiau pradéti verslg — vertinama atsizvelgiant j procedaruy, kuriy reikia verslui pradéti,
skaiciy. Desinioji skalé yra jgyvendinty reformy vertinimo matas ir parodo, kaip kito proceddry, kuriy reikéjo norint pradéti versla laikotarpiais 2008-2013 m.
(geltoni taskai) ir 2013-2016 m. (raudoni trikampiai), skaiius. Jei pokytis jgyvendinant reforma yra didesnis (mazesnis) nei nulis, tai reiskia, kad $alis artéja
prie (tolsta nuo) geriausios praktikos. Skaicius po paveiksléliu rodo dabartinj $alies reitingg pasaulyje. Néra 2008 m. Maltos duomeny.

Dél reformuy, skirty reglamentavimo aplinkai ir teisés normoms stiprinti, neveiksniy paskoly
problema galima spresti veiksmingiau bei pasalinamos jmonéms kylancios klilitys pradedant ir
baigiant verslg, ir kartu su veiksmais, kuriais siekiama Salinti pernelyg sudétingy administraciniy
proceddry bei neveiksmingy nemokumo priemoniy problema, jos turéty uzimti svarbig vietg euro
zonos reformy darbotvarkéje. Kaip aptariama pagrindiniame tekste, pastaraisiais metais palankias
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verslo salygas uztikrinancios reformos jgyvendintos vangiai, todél reikia iS naujo paskatinti tokias
politikos priemones®’. Be pagrindiniame tekste jau aprasyty jvairiy reformavimo skatinimo euro

zonoje priemoniy, lyginamoji analizé taip pat galéty padéti jgyvendinti verslo aplinkos ir produkty
rinkos reformas. Struktdriniai rodikliai turéty bdti vertinami daugiausia kaip konkrecios Salies verslo
aplinkos paaiskinamieji pavyzdziai, taciau jie taip pat gali padéti nustatyti geriausios praktikos

pavyzdzius ir tikslus, todél yra naudingi lyginamosios analizés procesui.

2.1

Pinigy politika, paremianti euro zonos ekonomikos
atsigavimg ir infliacijos augimag

Tolesniy pinigy politikos priemoniy poreikis 2016 m.

Mety pradzioje prastéjant ekonominéms ir finansinéms sglygoms
buvo batina atidziai stebéti padétj

Pastaraisiais metais ECB taikytos pinigy politikos priemonés buvo skirtos euro zonos
ekonomikos atsigavimui paremti ir uztikrinti, kad infliacija vidutiniu laikotarpiu baty
mazesné kaip 2 %, bet artima Siam lygiui. Sios priemonés, kurios apémé tikslines
ilgesnés trukmés refinansavimo operacijas (TITRO), turto pirkimo programg (TPP) ir
neigiama paldkany normg uz naudojimasi indéliy galimybe, buvo priimtos skirtingais
etapais ir buvo veiksmingos paremiant ekonomikos atsigavimg ir mazinant
dezinfliacinj spaudimg. Taciau dél nepalankios situacijos 2016 m. infliacijos artéjimas
prie lygio, atitinkancio Valdanciosios tarybos tiksla, uztruko, todél per metus prireiké
papildomy pinigy politikos veiksmy.

2016 m. pradzioje ekonominés ir finansinés saglygos prastéjo del padidéjusio
neapibréztumo, geopolitinés rizikos bei didesnio finansy ir zaliavy rinky kintamumo.
SusirGpinimas dél pasaulio ekonomikos tendencijy padidéjo sulétéjus
besiformuojancios rinkos Saliy, ypac Kinijos, ekonomikos augimui. Be to, infliacijos
dinamika ir toliau buvo létesné, nei tikétasi, daugiausia dél vél labai sumazéjusiy
naftos kainy ir mazai kylancio darbo uzmokescio. Kartu su mazéjanciais
trumpalaikiais ir vidutinio laikotarpio likesciais tai rodé padidéjusig antriniy poveikiy
rizika, kadangi egzistavo galimybé, kad nedideli infliacijos Itkesciai gali paskatinti
darbo uzmokestj nustatancius asmenis atidéti darbo uzmokescio didinima.

Siame kontekste sausio mén. Valdangioji taryba vél patvirtino savo ateities gaires ir
pabrézé numatanti, kad pagrindinés ECB palGkany normos bus dabartinio lygio ar
mazesnés ilgq laikg ir gerokai ilgiau uz grynojo turto pirkimy terming. Be to, kadangi
buvo neaiSkus neigiamy veiksniy stiprumas ir trukmé, Valdancioji taryba nusprende,
kad 2016 m. kovo mén. posédyje reikia perzidréti ir galblt iS naujo persvarstyti

7 Taip pat zr. ,Struktdriniai euro zonos verslo aplinkos rodikliai“, Ekonomikos biuletenis, ECB, 2016, Nr. 8.
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pinigy politikos pozicijg, kai bus gauta daugiau informacijos, jskaitant naujas
eksperty prognozes.

Pirmajj ketvirtj prastéjo perspektyva, kad infliacija tvariai artés prie Valdanciosios
tarybos tikslo uztikrinti, kad vidutiniu laikotarpiu ji baty mazesné kaip 2 %, bet artima
Siam lygiui. Finansinés salygos grieztéjo, ypac akcijy ir uzsienio valiuty rinkose, todél
kilo rizika, kad realiosios ekonomikos finansavimo sglygos taps grieztesnés.
Gaunama informacija taip pat rodé, kad ekonomikos atsigavimas létéja, o infliacija
vél tapo neigiama. Nors §j mazéjimg daugiausia nulémé krintancios naftos kainos,
spaudimas grynajai infliacijai taip pat buvo mazesnis, nei anksciau tikétasi. Vidutinio
laikotarpio rinkose susiformave infliacijos lukesciai taip pat mazéjo ir dar labiau
didino antriniy poveikiy rizikg. Kovo mén. ECB eksperty infliacijos prognozés buvo
reikS§mingai sumazintos, o tai rodé, kad prognozuota data, kai infliacija vél atitiks
Valdanciosios tarybos tikslg uztikrinti, kad vidutiniu laikotarpiu ji bGty mazesné kaip
2 %, bet artima Siam lygiui, dar kartg nusikels.

Dél prastesniy perspektyvy kovo men. prireike tvirtos pinigy
politikos reakcijos

Siame kontekste Valdangiajai tarybai atsirado rimty prieZasé&iy i§ naujo apsvarstyti
savo pinigy politikos pozicijg ir suteikti papildomy reikSmingy pinigy politikos paskaty
siekiant atremti padidéjusig rizikg ECB tikslui — palaikyti kainy stabilumag, todél
Valdancioji taryba 2016 m. kovo mén. priémé iSsamy pinigy politikos priemoniy
paketg.

Kovo mén. vykusiame posédyje Valdancioji taryba nusprendé i) sumazinti
pagrindines pinigy politikos pallikany normas, o palikany norma uz naudojimasi
indéliy galimybe sumazinti iki —0,40 %%; ii) nuo 2016 m. balandZio mén. padidinti
ménesio pirkimus pagal TPP iki 80 mird. eury ir sumazinti emitenty ir emisijos daliy
apribojimus perkant tam tikry risiy vertybinius popierius; iii) j TPP jtraukti naujg
bendroviy sektoriaus pirkimo programg (BSPP), kad baty galima pirkti euro zonoje
jsik@rusiy nebankiniy jmoniy isleistas investicinio reitingo obligacijas eurais, ir iv) nuo
2016 m. birzelio mén. pradéti naujg keturiy tiksliniy ilgesnés trukmés refinansavimo
operacijy (TITRO Il), kuriy kiekvienos trukmé — ketveri metai, serijg. Be to,
Valdancioji taryba savo ateities gairése ir toliau teigé numatanti, kad pagrindinés
ECB paliikany normos bus dabartinio ar zemesnio lygio ilgg laikg ir gerokai ilgiau uz
grynojo turto pirkimy terming, ir dar kartg patvirtino, kad pirkimai turéty bati vykdomi
iki 2017 m. kovo pabaigos, o jei reikés — ir ilgiau, ir bet kuriuo atveju iki tol, kol
Valdancioji taryba nuspres, kad infliacija tvariai artéja prie jos nustatyto infliacijos
tikslo.

Siuo visapusisku priemoniy rinkiniu siekiama toliau $velninti privagiojo sektoriaus
skolinimosi sglygas ir skatinti teikti kreditus privaciajam sektoriui, taip spartinant euro

% Valdangioji taryba taip pat nusprendé sumazinti pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany norma ir

palikany normg uz naudojimasi ribinio skolinimosi galimybe po 5 bazinius punktus (atitinkamai iki 0 %
ir iki 0,25 %).
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zonos ekonomikos atsigavima ir infliacijos grjizimg | pageidaujama lygj. Sios
priemonés taip pat padéjo sumazinti mety pradzioje buvusj spaudimg finansy rinkai
ir uztikrinti, kad jis netrukdyty skatinamosios pinigy politikos pozicijos perdavimui (zZr.
1 skyriaus 2.2 skirsnj). Palikany normos uz naudojimasi indéliy galimybe
sumazinimu buvo siekiama, kad kreditavimo sglygos toliau Svelnéty (zr. 23 pav.). Tai
reiSkia, kad bankai, kuriy likvidumo atsargos virSija privalomujy atsargy reikalavimus,
bity skatinami panaudoti §j likviduma kitam turtui pirkti arba teikti daugiau paskoly
realiajai ekonomikai. Taip neigiama palGkany norma uz naudojimasi indéliy galimybe
sutvirtino TPP, sustiprindama portfeliy perbalansavimo poveik|.

23 pav.
Pagrindinés ECB palukany normos

(metinés palGkany normos, procentais)
== paldkany norma uz naudojimasi ribinio skolinimosi galimybe
palikany norma uz naudojimasi indéliy galimybe
== pagrindiniy refinansavimo operacijy paldkany norma

2 ~ 4
Y

—

| -

-2
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Saltinis: ECB.

Pastaba: paskutiniai duomenys — 2016 m. gruodzio 7 d.

TITRO Il buvo sukurta, kad tapty svarbiu kredito sglygy Svelnéjimo ir kredity kdrimo
elementu, skatinanciu pinigy politikos poveikio perdavimg banky paskoly kanalu.
Nors nustatyta, kad maksimali taikoma palukany norma bus pagrindiniy
refinansavimo operacijy palikany norma paskirstymo metu, faktiné taikoma
palikany norma galéty bati tokia pat maza kaip paldkany norma uz naudojimasi
indéliy galimybe, jeigu tam tikro banko paskolos virSyty i$ anksto nustatytg kontrolinj
dydj*°.

BSPP inicijavimas dar labiau sustiprino Eurosistemos turto pirkimy poveikio
perdavimg realiajai ekonomikai. Kad kuo daugiau jmoniy ir sektoriy gauty naudos,

3 Skirtingai nuo pirmosios TITRO serijos, TITRO Il nebuvo numatyti isankstinio graZinimo jsipareigojimai.

Daugiau informacijos Zr. Sprendimo (ES) 2016/810 | priedg ir 2016 m. kovo 10 d. pranesimg spaudai
apie TITRO II.
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buvo numatytas platus tinkamo turto spektras*. Pirkimai pagal BSPP i§ esmés
galimi tiek pirminéje, tiek antrinéje rinkoje*".

2016 m. antrgjj pusmetj euro zona buvo atspari, taCiau uzsitesé
mazos grynosios infliacijos laikotarpis

2016 m. kovo mén. priimtas pinigy politikos priemoniy paketas, kartu su jau
taikomomis reikSmingomis skatinamosios pinigy politikos priemonémis, prisidéjo
palaikant euro zonos atsparumg pasauliniam ir politiniam neapibréztumui. Dél

2016 m. viduryje vykusio JK referendumo dél narystés ES rezultaty finansy rinkos
kintamumas i$ pradziy padidéjo, taCiau apskritai rinkos pademonstravo vil€iy teikiantj
atsparumg ir gana greitai vél nurimo. Prie Sio atsparumo prisidéjo tai, kad centriniai
bankai visame pasaulyje buvo pasirenge prireikus suteikti likvidumo, griezta euro
zonos banky reguliavimo ir prieziGros sistema bei ECB skatinamosios pinigy
politikos priemonés.

Potencialus bisimas JK referendumo rezultaty ir kity vyraujanciy geopolitinio
neapibréztumo veiksniy poveikis kartu su prastomis augimo perspektyvomis
besiformuojancios rinkos ekonomikos Salyse tebeturéjo jtakos uzsienio paklausai,
todél buvo manoma, kad jis gali prastinti euro zonos ekonomikos perspektyvas
antrgjj pusmetj. Tai taip pat rodé 2016 m. rugséjo meén. ECB eksperty
makroekonominés prognozés, kuriose euro zonos ekonomikos augimo prognozé
buvo Siek tiek sumazinta, palyginti su birzelio mén. prognozémis. Be to, grynajai
infliacijai ir toliau nebuvo badinga aiski kilimo tendencija, o tai kélé susirGpinima.
Euro zonos ekonomikos augimo ir infliacijos perspektyvos ir toliau priklausé nuo
labai palankiy finansavimo sglygy, kurios daugiausia buvo susijusios su
skatinamosios pinigy politikos pozicija.

Todél Valdancioji taryba ruden;j toliau labai atidZiai stebéjo ekonomine ir finansy rinky
raidg ir pabrézé savo jsipareigojimg iSsaugoti ypac skatinamajg pinigy politikos
pozicijg, reikalingg uZztikrinti, kad infliacija vidutiniu laikotarpiu tvariai artéty prie
mazesnio kaip 2 %, bet jam artimo lygio. Be to, Valdancioji taryba, didindama savo
pasirengimg ir pajéguma veikti, jei prireikty, pateiké atitinkamiems Eurosistemos
komitetams uzduotj iStirti alternatyvas, kurios uZztikrinty sklandy TPP jgyvendinima iki
2017 m. kovo mén. ar ilgiau, jei to prireikty.

Mety pabaigoje vyraujant neapibréztumui euro zonos ekonomikos atsigavimas ir
toliau buvo atsparus, o tam padéjo vis dar sékmingas pinigy politikos priemoniy
poveikio perdavimas euro zonos realiajai ekonomikai. Ekonomika atsigavo
nuosaikiu, taCiau spartéjanciu tempu, daugiausia dél didéjancios vidaus paklausos,
auganciy realiyjy disponuojamuyjy pajamy, tvaraus darbo viety kdrimo ir vis dar labai

40 Kartu su konkregiais nebankiniy jmoniy apibréZimais Eurosistemos jkaito sistema yra pagrindas

nustatant bendroviy sektoriaus vertybiniy popieriy tinkamuma bati perkamiems pagal BSPP. Daugiau
informacijos zr. Sprendima (ES) 2016/948.

41 | BSPP sistema jtrauktos kelios apsaugos priemonés dél piniginio finansavimo draudimo. PavyzdZiui,

subjekty, kurie kvalifikuojami kaip vieSosios jmonés, iSleistos skolos finansinés priemonés gali bati
perkamos tik antringje rinkoje.
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palankiy finansavimo sglygy. Dél auganciy energijos kainy taip pat padidéjo
infliacija. Numatoma, kad ji augs ir toliau.

Gruodzio mén. pinigy politikos priemoniy paketas, skirtas labai
reikSmingam skatinamosios pinigy politikos mastui iSsaugoti

Pamazu augancios infliacijos scenarijus vis dar buvo pagrjstas nemaza
skatinamosios pinigy politikos parama. Atsizvelgiant j tai, kad uzsitesé mazos
grynosios infliacijos laikotarpis, buvo mazai tikétina, kad bus patikimai uztikrintas
tvarus infliacijos artéjimas prie pageidaujamo lygio. Siuo poZidriu buvo manoma, kad
labai reikSmingg skatinamosios pinigy politikos lygj batina uztikrinti ir po 2017 m.
kovo mén.

Todél gruodzio mén. vykusiame poseédyje Valdancioji taryba nusprendé i) testi savo
grynojo turto pirkimus ir po 2017 m. kovo mén., praneSdama, kad TPP bus tesiama —
kartu su besibaigiangio termino vertybiniy popieriy reinvestavimu® — kas ménesj
perkant uz 60 mird. eury sumg nuo 2017 m. balandzio iki gruodzio mén. ar ilgiau, jei
to prireiks, ir bet kokiu atveju tol, kol Valdancioji taryba nuspres, kad infliacija tvariai
artéja prie jos nustatyto infliacijos tikslo, ir ii) nuo 2017 m. sausio meén. pakoreguoti
TPP parametrus, kad bty uZztikrintas sklandus tolesnis jos jgyvendinimas,
sutrumpindama minimaly tinkamy vertybiniy popieriy likutinj terming pagal vieSojo
sektoriaus pirkimo programg nuo dvejy iki vieny mety ir leisdama pirkti vertybinius
popierius, kuriy pajamingumas iki iSpirkimo termino yra mazesnis nei palukany
norma uZ naudojimasi ECB indéliy galimybe, jei to reikia*’. Pagrindinés ECB
palikany normos nebuvo kei€iamos, o Valdancioji taryba ir toliau tikisi, kad jos bus
dabartinio ar zemesnio lygio ilgg laikg ir gerokai ilgiau uz grynojo turto pirkimy
terming. Be to, Valdancioji taryba vél patvirtino savo jsipareigojimg atidziai stebéti
kainy stabilumo perspektyvy raidg ir, jei to prireikty siekiant kainy stabilumo tikslo,
veikti naudodama visas turimas priemones pagal savo jgaliojimus. Konkreciai
Valdancioji taryba pabréze, kad tuo atveju, jei perspektyvos tapty maziau palankios
arba jei finansinés salygos pasikeisty ir neskatinty tolesnio tvaraus infliacijos artéjimo
prie pageidaujamo tikslo, ji ketina plésti programos apimtj ir (arba) ilginti jos trukme.

Siais sprendimais buvo siekiama uztikrinti, kad finansinés salygos euro zonoje ir
toliau baty labai palankios, kadangi tai tebéra esminé sglyga siekiant ECB kainy
stabilumo tikslo. Pirkimy pagal TPP pratesimu ilgesniam laikui buvo siekiama
uztikrinti pastovesne paramg finansavimo sglygoms ir taip ilgiau trunkantj
skatinamuyjy priemoniy poveikio perdavima, kad bty uztikrintas nuosaikus, bet
spartéjantis ekonomikos atsigavimas. Kartu tvaresniu Eurosistemos dalyvavimu
rinkoje buvo siekiama suteikti stabilumg esant padidéjusiam neapibréztumui, kurj
kelia susirtpinimas dél potencialiy ilgesnes trukmeés JK referendumo pasekmiy ir
galimy politikos pokyc€iy po JAV prezidento rinkimy. Sumazéjusi pirkimy per ménes;j

422015 m. gruodzio mén. Valdangioji taryba nusprendé reinvestuoti pagrindinés sumos mokéjimus uz

vertybinius popierius, pirktus pagal TPP, kai sueina jy terminas, tiek ilgai, kiek to reikés. Zr. |vadinj
pranesimg 2015 m. gruodzio mén. ECB spaudos konferencijoje.

43 Kartu buvo patvirtinti vertybiniy popieriy skolinimo sistemos pakeitimai, kad baty padidintas jos

efektyvumas. Zr. 2016 m. gruodzio 8 d. pranesimg spaudai.
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suma buvo susijusi su nauju Valdanciosios tarybos rizikos balanso vertinimu, pagal

kurj iSaugo pasitikéjimas bendrais euro zonos ekonomikos rodikliais, o defliacijos

rizika iS esmés pranyko. Apskritai sprendimais buvo siekiama apsaugoti euro zonos
finansines salygas ir leisti atsigavimui subresti ir sustipréti nepaisant galimy iSoriniy

ar vidiniy sukrétimy.

5 intarpas
Pinigy politikos paskirstymo poveikis

Per pastaruosius metus ECB, siekdamas palaikyti kainy stabiluma, taiké keletg pinigy politikos
priemoniy. Pagrindinés ECB palikany normos sumazintos iki Zemiausio istorinio lygio, be to, buvo
pradétos taikyti kitos netradicinés priemonés, tokios kaip tikslinés ilgesnés trukmés refinansavimo
operacijos ir privaciojo bei vieSojo sektoriy vertybiniy popieriy pirkimai, siekiant jgyvendinti dar
labiau skatinamajg pinigy politikg**. Sios priemonés buvo labai sékmingos — suvelnintos bendros
finansinés sglygos ir pagerintos realios ekonominés veiklos bei infliacijos euro zonoje perspektyvos.
Kaip ir visy jprasty pinigy politikos priemoniy atveju, pastaraisiais metais taikytos priemonés
paveikeé visas rinkos palikany normas ir turto kainas. Toks poveikis yra naudingas visai ekonomikai,
nes daro jtakg darbo viety kdrimui, taciau bisima finansiniy kintamyjy pokyc¢iy nauda gali
nevienodai pasiskirstyti ekonomikos sektoriams ir pavieniams asmenims. Siame intarpe siekiama
pateikti informacijos apie pinigy politikos priemoniy, kurias pastaraisiais metais taiko ECB,
paskirstymo padarinius, pradedant tiesioginiais finansy kanalais ir baigiant labiau netiesioginiu
poveikiu augimui bei darbo rinkai*.

Visy pirma pinigy politika daro skirstomgjj poveikj per finansy kanalus ir paveikia tiek finansines
pajamas, tiek turtg. Kai centrinis bankas sumazina pinigy politikos palliikany normas arba perka
turtg ir taip visose rinkose ir visy terminy atveju sumazina paldkany normas, neiSvengiamai
finansinés pajamos perskirstomos visuose sektoriuose ir namy tkiuose pagal jy grynajg finansine
pozicijg, t. y. pagal tai, ar jie yra grynyjy santaupy turintys subjektai, ar skolininkai. ISanalizavus
grynyjy palikany pajamy pokycius per pastaruosius metus, galima gauti svarbios informacijos apie
mazy paltkany normy paskirstymo poveikj, nes tai yra finansiniy pajamy sudedamoji dalis, kurig
labiausiai tiesiogiai paveikia pinigy politika. Mazéjanciy palikany normy poveikj grynosioms
palikany pajamoms (i§ gauty palikany atémus sumokétas palikanas) galima apskaiciuoti
jvertinant, kaip per krize pasikeité esamy turto atsargy ir jsipareigojimy grgza. Euro zonoje bendrai
nuo 2014 m. antrojo ketvirCio iki 2016 m. treciojo ketvir€io finansy bendrovés, atsizvelgiant j visas
aplinkybes, gavo maziau palikany pajamy, o ne finansy bendrovés ir vyriausybés sutaupé savo
grynujy paliikany i$laidy (Zr. A pav.)*®. Nors daZnai manoma, kad namy kiy sektorius daug prarado
del savo, kaip grynyjy santaupy turinciy subjekty, pozicijos, i$ tiesy uzfiksuoti tik nedideli grynujy
palikany pajamy nuostoliai. Palyginimui A pav. pavaizduoti grynyjy palikany pajamy pokyciai nuo
2008 m., ir jie parodo, kad pagrindinis poveikis i$ tiesy padarytas prie$ tai, kai 2014 m. birzelio mén.
buvo nustatytos neigiamos palikany normos uz naudojimagsi indéliy galimybe ECB, ir prie$ tai, kai
2015 m. kovo mén. buvo pradéti pirkti vieSojo sektoriaus vertybiniai popieriai.
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,Kodél paltikany normos tokios mazos?“, Mety ataskaita, ECB, 2015.
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German Institute for Economic Research (DIW), Berlin, 25 October 2016.
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netiesiogiai susije su sektoriy balansy struktdra pagal trukme.
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Daugiau informacijos apie pagrindinius veiksnius, lemianc¢ius mazas palikany normas, Zr. intarpg

Taip pat zr. Mario Draghi kalbg ,Stability, equity and monetary policy“, 2nd DIW Europe Lecture,

PalGkany normy poky¢iy poveikis perduodamas skirtingu grei€iu, atsizvelgiant j turto ar jsipareigojimo
ivykdymo terming. Skai¢iavimai pagrijsti faktiniais palikany srautais i$ sektoriy sgskaity, o tai
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Nagrinéjant tokius sektoriy suvestinius rodiklius, gali bati nepastebéta plati poveikio visiems
pavieniams namy Ukiams sklaida. Atskiry poveikio atvejy vertinimas néra paprastas, taciau galima
padaryti keletg iSvady remiantis Eurosistemos namy tkiy finansy ir vartojimo tyrimu. lki Siol jvyko
du tyrimo etapai — 2010 ir 2014 m., jie suteiké galimybe jvertinti, kaip pasikeité jvairiy namy dkiy
grynosios finansinés pajamos, kai sumazéjo paltikany normos*’. Bendrai euro zonoje grynosios
finansinés pajamos kaip bendry namy Gkiy pajamy dalis Siek tiek sumazejo — Si tendencija atitinka
A pav. pateiktus sektoriy duomenis. Taciau tai slépé laipsnisSkg skirstomajj poveikj tarp namy tkiy.
Namy dkiy, kuriy grynasis turtas buvo maziausias, pozicija beveik nepakito, tai atitiko jy skoly
moké&jimy ir pajamy i finansiniy investicijy sumazejimag, o turtingiausi namy tkiai prarado
daugiausia, nes jy finansinis turtas yra gerokai didesnis nei jy skolos (zr. B pav.).

A pav. B pav.
Grynujy paltkany pajamy pokyciai visuose Namy dkiy grynosios finansinés pajamos
sektoriuose

(BVP procentiné dalis) (bendryjy pajamy procentiné dalis)
B 2008 m. Il ketv.—2016 m. Il ketv. == daugiausia turto (20 %) == 20-40 %
2014 m. Il ketv.—2016 m. Il ketv. 60-80 % == maziausiai turto (20%)
== 40-60 %
Finansy bendrovés 8
7
Vyriausybé 6
5
Ne finansy bendrovés 4
3
Namy Tkiai 2
1 e ———
Visa ekonomika 0
-1
2% -1% 0% 1% 2% 2010 2014
Saltiniai: Eurostatas ir ECB skai¢iavimai. Saltinis: Eurosistemos namy dkiy finansy ir vartojimo tyrimas (2010 ir
Pastabos: paveiksle pavaizduoti keturiy ketviréiy grynujy paltikany pajamy 2014 m.).
slenkamojo vidurkio poky¢iai, jvyke nuo 2008 m. Il ketv. iki 2016 m. Il ketv. ir Pastabos: procenty ribos Zymi grynojo turto klases, pavyzdziui, maziausiai
nuo 2014 m. Il ketv. iki 2016 m. Il ketv. Siekiant nejtraukti turto turto(20 %) rodo penktadalj namy Kkiy, turiniy maziausia grynajj turtg.
(isipareigojimy) atsargy svyravimy poveikio grynosioms paliikany pajamoms, Grynieji finansiniai srautai skaiciuojami kaip pajamos i$ finansiniy investicijy,
pokyciai apskaiciuoti taikant turto ir jsipareigojimy paldkany normas atémus bendrosios skolos mokéjimus. Dalys skai¢iuojamos kaip namy tkiy
nominaliajai turto ir jsipareigojimy atsargy vertei atitinkamai 2008 m. | ketv. ir grynujy finansiniy srauty suma kiekvienoje grynojo turto klaséje, padalijant i$
2014 m. | ketv. Grynujy paltkany pajamy pokyciai pavaizduoti kaip BVP visy namy 0kiy pajamy grynojo turto klaséje sumos.

procentiné dalis, palyginti su BVP atitinkamo laikotarpio pradzioje. Paltkany

mokeéjimai ir pajamos i$ palikany pavaizduoti paskirsc¢ius NAFTAP

(netiesiogiai apskaiciuotos finansinio tarpininkavimo paslaugos).

Pinigy politikos paskirstymo padariniai taip pat priklauso nuo antrojo finansy kanalo, t. y. turto
poveikio. Be to, namy Ukiy finansy ir vartojimo tyrime pateikta Siek tiek informacijos apie §j poveik;.
Finansinio turto, tokio kaip akcijos ir obligacijos, turintys euro zonos namy tkiai daugiausia susitelke
grynojo turto pasiskirstymo skalés virSanéje. Dél to tik gana mazas gyventojy pogrupis gauna
kapitalo prieaugio i$ akcijy ir obligacijy rinky nauda; trys ketvirtadaliai gyventojy i$ to apskritai
negauna jokios naudos. Bisto nuosavybés pasiskirstymas tarp turto grupiy, prieSingai, yra
tolygesnis. Taigi vidutinis namy tkis gavo naudos pakilus bisto kainoms*.

47 Grynosios finansinés pajamos — tai namy dkiy pajamos i$ finansiniy investicijy (paliikanos ir dividendai)
atémus bendrosios skolos mokéjimus.
48 Zr. Adam, K. and Tzamourani, P., ,Distributional consequences of asset price inflation in the euro area”,

European Economic Review, Vol. 89, 2016, pp. 172-192.
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Aktualiausias laikotarpis turto poveikiui vertinti yra nuo 2014 m. vidurio, nes manoma, kad turto
pirkimas daugiausia lemia turto kainy didéjima. Ziniy apie absoliutyjj ir santykinj turto poveikj
skirtingiems turto lygiams Siuo laikotarpiu galima gauti jvertinant, kaip baty kitusi turto, turéto

2014 m. viduryje (paskutinis prieinamas atskaitos taskas), atsargy verté, jei jg bity paveike tik nuo
to laiko jvyke akcijy, obligacijy ir bisto kainy poky¢iai*. Euro zonoje pasiektas absoliutusis
prieaugis: visy turto lygiy namy kiy turtas padidéjo kaip jy vidutiniy pajamy dalis. Taip nutiko todél,
kad per tg laikotarpj bisto kainos euro zonoje pakilo, obligacijy kainos vidutiniskai kilo nedaug, o
akcijy kainos i$ tiesy vidutiniSkai nukrito. Vis délto turtingesni namy dkiai laiméjo santykinai daugiau
nei skurdesni namy dkiai (zr. C pav.).

C pav. Norint visapusiSkai jvertinti bendrg pinigy
|vertinta namy Ukiy grynojo turto kaita politikos paskirstymo poveikj, reikia jtraukti ir jos

o . . o e makroekonominj poveikj. Net jei mazos
(vidutinio grynojo turto pokytis, procentiniais punktais, iSreikstas kaip
vidutiniy bendryjy pajamy dalis toje turto klaséje, 2014 m. Il ketv.—2016 m. pamkanq normos ir didelés turto kainos ga" bati
Il ketv.)
naudingos ne visiems sektoriams ir asmenims,
vidutiniu laikotarpiu padaromas teigiamas

30

25 paskirstymo poveikis, susijes su visuminés
paklausos didinimu, nedarbo lygio mazinimu ir
20 teigiamu poveikiu kainy stabilumui — dél visy Siy

tendencijy daznai mazéja nelygybé.
15

Nuo tada, kai 2014 m. birzelio mén. pradétas

10 igyvendinti ECB kredito saglygy Svelninimo

5 paketas, euro zona patyré platesnio masto
- - atsigavima, kurj paskatino vidaus paklausa. Taip

0 nebuvo 2009-2011 m. atsigavimo laikotarpiu,

maZiausiai 20-40 % 40-60 % 60-80 %  daugiausia . . ) : R .
turto (20 %) turto (20 %) kuris daugiausia priklausé nuo grynojo eksporto

(zr. 2 intarpa, A pav.). Nors sudétinga aiskiai

Saltiniai: ECB modeliavimas ir Eurosistemos namy kiy finansy ir vartojimo

tyrimas. apibrézti tiksly pinigy politikos poveikj Siam
Pastaba: procenty ribos Zymi grynojo turto klases, pavyzdziui, maZiausiai X . X X L
turto (20 %) rodo penktadalj namy dkiy, turingiy maziausia grynajj turtg. atsigavimui, galima pastebéti, kad nuo 2014 m.

birzelio mén. dél ECB taikyty priemoniy banky paskoly palikany normos mazéjo ir panaséjo, o
kredity dydziai augo. IS dalies tai paskatino mazéjantis 2011-2012 m. vyraves finansy rinky
susiskaidymas. Si tendencija atspindi ir antrg veiksnj: ECB priemonés padéjo nutraukti uzburtg rata,
kuriame buvo atsiddrusios banky paskoly normos, makroekonominiai rezultatai ir kredito rizikos
veiksniai pazeidziamose Salyse. Kredito saglygy Svelninimas padéjo pakeisti neigiamg paskirstymo
poveikj, susijusj su galimybe gauti finansavimg, o tai dabar daro poveikj visuminei paklausai.

Kadangi ekonomika sustipréjo, nedarbo lygis sumazéjo. Dél ECB pinigy politikos pageréjusios
finansinés sglygos daro teigiamg poveikj skolinimui namy tkiams ir jmonéms, o tai skatina
(ilgalaikio vartojimo prekiy) vartojima ir investicijas. Si tendencija savo ruoztu buvo naudinga
ekonomikos augimui ir uzimtumui (zr. D pav.). Darbo viety kdrimas turéty bati naudingas
skurdesniems namy tkiams, visy pirma dél to, kad jy uzimtumas jautriausiai reaguoja j ekonomikos
bukle. Si paskirstymo ypatybé papildomai prisideda prie ekonomikos augimo, nes mazesnes
pajamas gaunantys namy tkiai dazniausiai yra Siek tiek labiau linke vartojimui leisti savo pajamas.

4 Modeliuojant situacijg daroma prielaida, kad nuo 2014 m. vidurio iki 2016 m. vidurio jvykusius turto

sudedamujy daliy poky¢€ius paskatino konkre€ioms Salims badingi jvykiai, susije su bisto, akcijy ir
obligacijy kainomis. Tuomet nustatoma jtaka pavieniy namy tkiy grynojo turto pokyciams ir $i jtaka
priklauso nuo kiekvieno namy dkio turimo kiekvieno turto dalies.
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IS tiesy, pastarojo spartaus uzimtumo didéjimo laikotarpiu realiosios disponuojamosios pajamos ir

vartojimas taip pat gerokai iSaugo (zr. E pav.).

D pav.
Darbo rinkos pokyciai

(ketvirtiniai poky¢iai, procentais (uzimtumas), procentais (nedarbo lygis)

== nedarbo lygis (skalé desinéje)
uzimtumas (skalé kairéje)

0,6
0,4

0,2

-1,0

2008 2009 2010 2011 2012

13

12

11

10

2013 2014 2015 2016

Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaiciavimai.

Pastaba: paskutiniai duomenys — 2016 m. Ill ketv. (uZimtumas) ir 2016 m. gruodzio mén. (nedarbo lygis).

E pav.
Vartojimas ir realiosios bendrosios
disponuojamosios pajamos

(pokyc¢iai, procentais, palyginti su atitinkamu ankstesniy mety laikotarpiu)

== realusis vartojimas
realiosios bendrosios disponuojamosios pajamos

o \\//\\ /”/
- N/

-3
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

-

Saltiniai: Eurostatas ir ECB skaitiavimai.
Pastaba: paskutiniai duomenys — 2016 m. 1l ketv.

ECB stebi savo pinigy politikos paskirstymo
padarinius, nes jie daro poveikj Sios politikos
perdavimui, taigi ir infliacijos scenarijaus
koregavimui. Vis délto bet kokio nepagrjsto
perskirstomojo poveikio suvaldymas néra pinigy
politikos klausimas atsizvelgiant j jos pirminj
tikslg — palaikyti kainy stabilumg. Vyriausybés
gali daryti jtakg pajamy bei turto pasiskirstymui
pasitelkdamos savo politikos priemones, ypac
tikslines fiskalines priemones. Ryztingesnés
augimui palankios struktdrinés ir fiskalinés
politikos priemonés nepaprastai svarbios
siekiant papildyti skatinamosios ECB pinigy
politikos pozicijg, kad euro zonos ekonomika
greiciau grjzty prie potencialiojo BVP, o
potencialaus augimo scenarijus pagerety. Tai
savo ruoztu sumazinty pinigy politikai tenkancia
nasta ir leisty vél taikyti jprastg priemoniy rinkinj,
jskaitant teigiamas palikany normas.
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2.2 Pinigy politikos poveikio perdavimas finansy ir ekonomikos
salygoms
Visapusiskos ECB pinigy politikos priemonés tebebuvo
veiksmingos uztikrinant reikSmingg skatinamosios pinigy politikos
lygi
Pinigy politikos priemonés, jgyvendintos nuo 2014 m. vidurio, kai ECB pirmg kartg
pradéjo placiai taikyti sglygy Svelninimo politikg, jskaitant kredito sglygy Svelninima,
buvo esminis veiksnys, palaikantis euro zonos ekonomikos atsigavimg. Visapusiskos
pinigy politikos priemonés — tokios kaip turto pirkimas, tikslinés ilgesnés trukmeés
refinansavimo operacijos (TITRO) ir mazos pinigy politikos palikany normos — ir
toliau persiduoda realiajai ekonomikai. Todél namy Gkiy ir jmoniy skolinimosi sglygos
tapo gerokai Svelnesnés, kredity teikimas suaktyveéjo, o tai palaiké bendrgsias
iSlaidas visoje euro zonoje.
24 pav. ReikSmingas skatinamosios pinigy politikos lygis buvo
Ménesiniai pirkimai pagal TPP programg 2016 m. susijes su grynaisiais pirkimais pagal turto pirkimo
(mird. urt) programg (TPP), kuri apima plataus spektro privaciojo ir
B vsPP vieSojo sektoriy vertybiniy popieriy pirkimg pagal jos
- 22:53 keturias paprogrames: vieSojo sektoriaus pirkimo
B TUVPPP programg (VSPP), turtu uztikrinty vertybiniy popieriy
%0 - Y R pirkimo programg (TUVPPP), trecigjg padengtyjy
8 - I . || u obligacijy pirkimo programg (POPP3) ir bendroviy
n sektoriaus pirkimo programg (BSPP). 2016 m. TPP ir
S 0o | - toliau buvo jgyvendinama sklandziai. Pagal TPP
s0 numatytas lankstumas suteiké galimybe uztikrinti, kad
40 bendra vidutiné ménesiné pirkimy apimtis atitikty
% Valdangiosios tarybos nustatytg tikslg, t. y. vidutinikai
20 60 mird. eury per ménesj nuo 2016 m. sausio iki
10 kovo mén. ir 80 mird. eury per ménes;j kitg mety dal;.
© "ol 02 03 o 05 08 10 Taciau rugpjacio ir gruodzio mén. pirkimy suma buvo
truputj mazesné, kadangi Siais ménesiais paprastai
Saltinis: ECB.

blGna mazesnis rinkos likvidumas, o kitais ménesiais —
Siek tiek didesné. VSPP ir toliau sudaré didziausig visy
pirkimy dalj (zr. 24 pav.).

ECB pinigy politikos priemoniy poveikis ir toliau buvo sékmingai
perduodamas per finansy rinkas ir banky sistemg

ECB pinigy politikos priemoniy poveikis lyginamajam finansiniam turtui buvo didelis.
Kalbant konkreciau, pazymétina, kad Eurosistemos turto pirkimai ir mazos paltkany
normos nuo 2014 m. vidurio prisidéjo prie gerokai sumazejusiy pinigy rinkos
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25 pav.

Banky skolos finansavimo sudétiné kaina

paliikany normy ir vyriausybés obligacijy pajamingumo®’. ECB pinigy politika taip pat
padéjo i$ dalies apsaugoti euro zonos obligacijy rinkos salygas nuo didéjancio JAV
vyriausybés obligacijy pajamingumo 2016 m. pabaigoje. Be to, ECB pinigy politikos
priemonés turéjo jtakos kity finansy rinky segmenty raidai. Kalbant konkreciau,
pasakytina, kad portfeliy perbalansavimas ir teigiami makroekonominiai poveikiai,
susije su labai reikSmingu skatinamosiomis pinigy politikos lygiu, galéjo skatinti kilti
akcijy kainas. Euro nominalusis efektyvusis kursas 2016 m. bendrai sumazéjo.

ECB pinigy politikos priemonés prisidéjo prie
reikSmingai pagereéjusiy banky finansavimo salygy

(indéliy ir neuztikrinto finansavimo rinkoje skolintomis IéSomis sudétiné kaina;
procentais, per metus)

1

0

2010

Vokietija
Ispanija
Prancizija
Italija

euro zona

2011

TITRO ——>

TUVPPP ir POPP3
PP
2012 2013

dviem badais. Pirma, banky finansavimo priemonés
buvo tarp turto kategorijy, kuriy vidutinio ir ilgojo
laikotarpiy pajamingumas reikSmingai sumazeéjo. Tai
skatino portfeliy perbalansavimo poveikis, susijes su
Eurosistemos turto pirkimais, ir stokos efektai dél
mazesnio banky iSleidziamy obligacijy kiekio, nes
bankai vietoj to skolinosi pagal TITRO programas®'.

Todél banky skolos finansavimo sudétiné kaina gerokai
sumazeéjo (zr. 25 pav.). Antra, bankai ir toliau keité
brangesnj trumpalaikj finansavimg rinkoje skolintomis
IéSomis finansavimu pagal TITRO programas (taip pat
naudojosi galimybe pakeisti TITRO | pigesne TITRO
I1)°2. Trys i$ keturiy planuoty TITRO Il buvo jvykdytos

m 2016 m., o ketvirtoji numatyta 2017 m. kovo mén.>*

2014 2015 2016 Bendra iki 2016 m. pabaigos paskirstyta suma sudaré

1774

506,7 mird. eury, apie 43 % visos euro zonos bankams

Saltiniai: ECB, Merrill Lynch Global Index ir ECB skaiciavimai.

leidziamos pasiskolinti sumos pagal TITRO II.

Bendras TPP ir neigiamos palikany normos uz naudojimasi indéliy galimybe
poveikis banky pelningumui buvo ribotas, kadangi poveikiai skirtingoms banky
pajamy sudedamosioms dalims i§ esmés atsvéré vieni kitus (Zr. 26 pav.). Viena
vertus, Sios dvi priemonés mazino daugelio finansinio turto risiy palikany normas
bei palikany normy marzas ir taip prisidéjo prie mazesniy grynyjy palikany pajamy.
Kita vertus, padidéjusi banky turimy vyriausybés obligacijy rinkos verté generavo
kapitalo prieaugj. Be to, pastaruoju metu taikyty pinigy politikos priemoniy teigiamas
poveikis ekonomikos perspektyvoms prisidéjo prie didéjancios paskoly apimties ir
geréjancios kredity kokybés.

%0 Nuo 2014 m. vidurio pagal BVP pasvertas vidutinis euro zonos 10 m. termino vyriausybés obligacijy

pajamingumas sumazéjo apie 90 baziniy punkty. Bendra mazéjimo tendencija nutriko 2016 m.
pabaigoje, kai vyriausybés obligacijy pajamingumas atitiko pasauling didéjimo tendencijg padidéjus
politiniam netikrumui.

51 Pirmoji TITRO serija (TITRO 1) buvo paskelbta 2014 m. birzelio 5 d., o antroji serija (TITRO I1) —
2016 m. kovo 10 d. Daugiau informacijos apie TITRO | Zr. pranesimg spaudai, o daugiau informacijos
apie TITRO Il Zr. 1 skyriaus 2.1 skirsnj.

52 2016 m. 333 mird. eury TITRO I Ié8y buvo pakeista TITRO Il Iédomis. Pirmosios trys TITRO Il suteike
11 baziniy punkty numatomg finansavimo nuolaida.

3 Atsiskaitymai pagal TITRO Il numatyti 2016 m. birzelio, rugséjo ir gruodzio mén. bei 2017 m. kovo mén.

Taigi, paskutinés operacijos terminas sueis 2021 m. kovo men.
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26 pav.
Banky pelningumas, TPP ir neigiama palikany norma uz naudojimgsi indéliy
galimybe

(2014-2017 m.; banky turto graZos kaitos veiksniai, procentiniais punktais)

B grynosios palikany pajamos, nejskaitant perteklinio likvidumo mokes¢io
kapitalo prieaugis

M kredito kokybé
M perteklinio likvidumo mokestis
® grynasis efektas

0,3

0,2

0,1 - -

I

0,0

-0,1

-0,2

-0,3

Vokietija Ispanija Prancizija Italija euro zona

Saltiniai: Europos bankininkystés institucija, ECB ir ECB jvergiai.

Pastabos: kapitalo prieaugis pagrjstas 68 euro zonos banky grupiy, jtraukty j svarbiy institucijy, kurioms taikoma tiesioginé ECB
priezidra, sgrasg ir j 2014 m. visos ES testavimg nepalankiausiomis sglygomis, konsoliduotais duomenimis. Euro zonos duomenys
apskaiciuojami kaip $aliy, jtraukty j imtj, svertinis vidurkis, naudojant konsoliduotus banky duomenis pagal kiekvienos Salies banky
sistemos svarbg visoje euro zonoje.

Euro zonos jmonéms buvo naudinga ECB skatinamosios pinigy
politikos pozicija

Skatinamosios pinigy politikos priemoniy poveikio perdavimas banky skolinimo
sglygoms ir kredity augimui buvo labai sékmingas. Nuo 2014 m. birZelio mén.
gerokai sumazéjo plataus spektro turto klasiy ir kredito rinky palikany normos. Todél
euro zonos jmoneés ir namy tkiai galéjo naudotis palankesnémis skolinimosi
salygomis. Pavyzdziui, banky paskoly jmonéms pallikany normos nuo 2014 m.
birzelio mén. iki 2016 m. gruodzio mén. sumazéjo daugiau nei 110 baziniy punkty
(2r. 19 pav.).

Salygy Svelnéjimg taip pat pajuto mazos ir vidutinés jmonés (MV]) — euro zonos
ekonomikos pagrindas — jos yra labai priklausomos nuo banky kredity. Banky
paskoly MV| sglygos toliau geréjo: nuo 2014 m. geguzés mén. banky labai mazy
paskoly jmonéms paldkany normos sumazejo apie 180 baziniy punkty. Be to,
Apklausoje apie euro zonos jmoniy galimybes gauti finansavimg MV] ir toliau nurodé,
kad tebegeréja jy galimybés gauti kredity ir bankai yra labiau linke suteikti kreditus
uZ mazesnes paliikany normas®. Nauji banky kreditai jmonéms ir toliau daugiausia
naudojami investicijy projektams, atsargoms ir apyvartiniam kapitalui finansuoti.

% Zr. Survey on the Access to Finance of Enterprises in the euro area — April to September 2016, ECB

November 2016.
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27 pav.
PF] paskolos ne finansy bendrovéms ir namy tGkiams

(metiniai pokyciai, procentais; dél sezoniskumo ir kalendoriskai pakoreguota)

== paskolos ne finansy bendrovéms
paskolos namy Okiams

~

N I

-4
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Saltinis: ECB.

Eurosistemos turto pirkimai ir mazos palikany normos
suteiké bankams paskaty teikti daugiau paskoly,
pavyzdziui, todél, kad mazéjo investavimo j mazesnio
pajamingumo vertybinius popierius patrauklumas. Kartu
TITRO Il kainos mazinimas bankams, kurie aktyviai
teikia paskolas, taip pat paskatino bankus teikti daugiau
paskoly (kadangi bankas gali pasiskolinti pigiau pagal
TITRO Il, jeigu jo paskoly apimtis virSija jam taikomg
lyginamajj dydj). Sie veiksniai skatino kredito standarty
Svelninimg ir geréjancias banky paskoly teikimo
salygas, kaip rodé euro zonos banky apklausa dél
skolinimo salygy®. Todél, didéjant kredito paklausai,
toliau pamazu augo skolinimas euro zonos privac¢iajam
sektoriui. Nuo 2014 m. geguzés meén. iki 2016 m.
gruodzio mén. paskoly namy Gkiams metinis augimo
tempas padidéjo nuo —0,1 % iki 2,0 %, o paskoly ne
finansy bendrovéms — nuo —2,9 % iki 2,3 % (Zr.

27 pav.).

Pirminiai duomenys apie BSPP poveikj Svelnesnéms jmoniy finansavimo sglygoms
teiké vil€iy. 2016 m. kovo 10 d. paskelbta BSPP labai prisidéjo prie tolesnio ne
finansy bendroviy iSleisty obligacijy pajamingumo ir nerizikingos palikany normos
skirtumo mazéjimo (Zr. 28 pav.)®. Be to, BSPP prisidéjo prie per metus didéjusio
jmoniy iSleisty obligacijy eurais emisijy skaiCiaus (zr. 29 pav.). Galiausiai, del
portfeliy perbalansavimo taip pat padidéjo obligacijy, kurios netinkamos naudoti
BSPP, paklausa, todél jy buvo iSleidziama daugiau. BSPP taip pat turéjo
netiesioginio poveikio jmoniy finansavimo sglygoms, kadangi bankai, kuriy paskolos
buvo keiiamos jmoniy iSleistomis skolos priemonémis, teigé susidire su
konkurenciniu spaudimu ir daugiau mazino paskoly dideléms jmonéms marzas.

BSPP buvo jgyvendinama taip, kaip buvo numatyta jg pradedant, o pirkimai buvo
gerai diversifikuoti pagal reitingus, sektorius, Salis ir emitentus. 2016 m. gruodzio
31 d. Eurosistema turéjo apie 51 mird. eury nebankiniy jmoniy obligacijy, kurias
iSleido 225 skirtingi emitentai.

55

Kalbant konkreciau, pazymeétina, kad bankai ir toliau teigé, kad TITRO, TPP ir neigiama palikany

norma uz naudojimasi indéliy galimybe prisidéjo prie palankesniy paskoly teikimo salygy. | 2016 m.
liepos meén. apklausg apie banky skolinimo sglygas buvo jtraukti konkretas klausimai apie TITRO
poveikj. | 2016 m. spalio mén. apklausg apie banky skolinimo sglygas buvo jtraukti konkretds klausimai
apie TPP ir neigiamos palikany normos uz naudojimasi indéliy galimybe poveikj paskoly sglygoms ir

apimciai.
56

Empiriniai jverdiai rodo, kad $is mazéjimas buvo daugiausia susijes su BSPP pradzia. Zr. intarpg , The

corporate bond market and the ECB’s corporate sector purchase programme®, Ekonominis biuletenis,

ECB, 2016, Nr. 5.
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28 pav. 29 pav.

Investicinio reitingo jmoniy obligacijy pajamingumo Visos euro zonos ne finansy bendroviy iSleistos skolos
skirtumai priemonés
(baziniais punktais) (mlird. eury)

== ne finansy bendrovés (skalé kairéje) B emisija eurais

bankai (skalé kairéje) emisija visomis valiutomis

== draudikai (skalé deSinéje)
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Il ketv. Il ketv.IV ketv. | ketv. Il ketv. lll ketv.IV ketv. | ketv. Il ketv. lll ketv.IV ketv.

Saltiniai: Markit ir Bloomberg. Saltiniai: Dealogic ir ECB skaiciavimai.

Pastabos: jmoniy obligacijy pajamingumo skirtumus rodo turto apsikeitimo sandoriy Pastabos: duomenys apima tiek investicinio reitingo, tiek neinvesticinio reitingo
pelningumo normy skirtumai. Vertikalios linijos rodo Valdanciosios tarybos posédzius obligacijas. ,Emisijos eurais“ — naujos euro zonoje jsisteigusiy ne finansy bendroviy
kovo 10 d. ir balandzio 21 d. Indeksai taip pat apima subordinuotasias obligacijas. emisijos eurais. ,Emisijos visomis valiutomis* — visos naujos euro zonoje jsisteigusiy

finansy bendroviy emisijos.

ECB skatinamoji pinigy politika reikSmingai parémé euro zonos
makroekonomikos raidg

Apskritai nuo 2014 m. birzelio mén. ECB taikytos pinigy politikos priemonés turéjo
reikSmingg poveikj makroekonomikai. Be Siy priemoniy, tiek augimo, tiek infliacijos
raida 2016 m. baty buvusi gerokai létesné. Kalbant konkreciai, pazymétina, kad
padedant ECB priemonéms iSnyko defliacijos rizika.

6 intarpas
Eurosistemos balanso dydis ir sudétis

Nuo 2007-2008 m. prasidéjusios finansy krizés pradzios Eurosistema naudojo savo balansg
jvairiems pinigy politikos intervenciniams veiksmams atlikti, per tam tikrg laikg pakeisdama jo dydj ir
sudétj. Sie intervenciniai veiksmai apima operacijas teikiant finansavimg sandoriy $alims ir turto
pirkima jvairiuose rinkos segmentuose siekiant padidinti pinigy politikos poveikj ir pagerinti
finansavimo sglygas euro zonoje. 2016 m. pabaigoje Eurosistemos balanso dydis pasieké rekordinj
dydj — 3,7 trin. eury.

2014 m. birzelio pradzioje, prie$ Valdanciajai tarybai priimant sprendimg dél keliy pinigy politikos
priemoniy, Eurosistemos balanse pinigy politikos turtas sudaré 40 % viso turto. Sios priemonés
apéme paskolas euro zonos kredito jstaigoms — jos sudare 30 % viso turto (Zr. pav. toliau) ir pinigy
politikos vertybinius popierius (turta, jsigytg pagal vertybiniy popieriy rinky programg (VPRP) ir
pradines padengtujy obligacijy pirkimo programas) — jie sudaré apie 10 % viso turto. Kitg finansinj
turtg daugiausia sudaré i) Eurosistemos turima uzsienio valiuta ir auksas; ii) ne pinigy politikos
portfeliai eurais ir iii) likvidumo pagalba kritiniu atveju, kurig kai kurie Eurosistemos NCB teikia
mokioms jstaigoms, susiduriangioms su laikinomis likvidumo problemomis. Siam kitam finansiniam
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turtui taikomi vidiniai Eurosistemos atskaitomybés reikalavimai ir apribojimai, nustatyti pagal
piniginio finansavimo draudima, ir reikalavimas, kad Sis turtas netrukdyty pinigy politikai; Sie
reikalavimai ir apribojimai i§déstyti jvairiuose teisiniuose dokumentuose®”.

Dél jsipareigojimy dalies pasakytina, kad apyvartoje esantys banknotai — pagrindinis centrinio
banko jsipareigojimas — 2014 m. birZelio mén. sudaré apie 44 % visy jsipareigojimy. Sandoriy Saliy
laikomos atsargos®® sudareé 16 %, o kiti jsipareigojimai, jskaitant kapitalo ir perkainojimo

sgskaitas, — 40 %.

Dél pinigy politikos priemoniy, priimty Valdanciosios tarybos nuo 2014 m. birzelio mén., visy pirma
iSpléstinés turto pirkimo programos (TPP), pradétos 2015 m. kovo 9 d., balanso sudétis padidéjo ir
pakito. 2016 m. pabaigoje pinigy politikos priemoniy dalis balanso turto dalyje padidéjo iki 61 %, o
kito finansinio turto dydis buvo palyginti stabilus. Dél jsipareigojimy dalies pasakytina, kad
pagrindinis poveikis buvo padarytas sandoriy 3aliy laikomoms atsargoms — jos padidéjo 1 trln. eury
ir 2016 m. pabaigoje jsipareigojimy dalyje sudaré 36 %, o apyvartoje esanciy banknoty santykinai
sumazéjo iki 31 %.

Pav.
Eurosistemos konsoliduoto balanso raida

(mird. eury)

banknotai apyvartoje

kiti jsipareigojimai

likvidumo mazinimo operacijos

ne pinigy politikos turtas

su pinigy politikos operacijomis susijes skolinimas euro zonos kredito jstaigoms
pinigy politikos tikslais laikomi vertybiniai popieriai

perteklinis likvidumas
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Saltinis: ECB.
Pastabos: teigiami skaiciai rodo turtg, neigiami — jsipareigojimus. Perteklinio likvidumo linija pateikta kaip teigiamas skaicius, nors ji reiskia toliau iSvardyty
jsipareigojimy straipsniy — einamosios sgskaitos, virsijancios privalomyjy atsargy reikalavimus, ir naudojimosi indéliy galimybe — suma.
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(ECB/2014/9) ir ,Agreement on Net Financial Assets" (ANFA)
58

Visy pirma, ECB ,Guideline on domestic asset and liability management operations by the NCBs*

Sandoriy $aliy laikomos atsargos apima einamuosius saskaity ir indéliy galimybés balansus NCB ir

terminuotuosius indélius, kaupiamus pinigy politikos reikméms laikotarpiu, kai Eurosistema atliko tokias

operacijas.
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Vidutinis skolos portfelio grazinimo terminas ir pasiskirstymas pagal turtg bei jurisdikcija

Nuo TPP pradzios ECB kas savaite skelbé apie turimy vertybiniy popieriy raidg pagal jvairias
programas, kurios sudaro TPP. Be to, ECB kas ménesj skelbia pirminiy bei antriniy rinky jsigyty
vertybiniy popieriy pasiskirstymg pagal treCigjg padengtujy obligacijy pirkimo programg (POPP3),
turtu uztikrinty vertybiniy popieriy pirkimo programg (TUVPPP) ir bendroviy sektoriaus pirkimo
programg (BSPP), taip pat vertybiniy popieriy, turimy pagal vieSojo sektoriaus pirkimo programag
(VSPP) pasiskirstymg pagal $alj emitente, jskaitant vidutine svertine trukme>°.

2016 m. pabaigoje VSPP sudaré didzZiausig TPP dalj — 82 % visy pagal TPP turimy vertybiniy
popieriy. Pagal VSPP NCB 3aliy rinkoms skiriama pirkimy dalis nustatoma pagal ECB kapitalo
pasiraSymo raktg. NevirSydami individualiy paskirty kvoty, ECB ir NCB gali laisvai rinktis, kg pirkti:
centrinés, regiono ir vietos valdzios vertybinius popierius, tam tikry institucijy, jsteigty pagal
atitinkamg jurisdikcijg, iSleistus vertybinius popierius ir, jei batina, virSvalstybiniy institucijy iSleistus
vertybinius popierius.

2016 m. pabaigoje VSPP vidutinis svertinis terminas buvo 8,3 m., su tam tikra variacija tarp
jurisdikcijy. Eurosistemos pirkto turto trukmé svarbi dél dviejy aspekty: viena vertus, ji suteikia
galimybe Eurosistemai perimti palikany normy rizikg i$ rinkos, teikiant paskatas investuotojams,
kad jie galéty perbalansuoti savo portfelius; kita vertus, Eurosistema siekia neutraly poveikj rinkai
darancio turto paskirstymo ir perka visy reikalavimus atitinkanciy terminy vertybinius popierius
visose jurisdikcijose tokiu badu, kuris atspindi euro zonos valstybés obligacijy rinkos sudétj. Kaip
paskelbta 2015 m. gruodzio mén., pagrindinés vertybiniy popieriy, pirkty pagal TPP, sumos suéjus
jy terminui bus reinvestuojamos tol, kol to reikés, taip uztikrinant, kad turimi TPP vertybiniai
popieriai nuolat virSyty numatytg grynojo turto pirkimy ribg.

Eurosistemos refinansavimo operacijy pokyciai

Nuo 2014 m. birzelio pradzios Eurosistemos refinansavimo operacijy likutiné suma sumazéjo
mazdaug 84 mird. eury. Tuo metu tebebuvo paskolintos didelés sumos trejy mety ilgesnés trukmés
refinansavimo operacijose, ir kurios taip pat buvo grgzinamos. Nuo to laiko Eurosistemos kredito
operacijy grgzinimo terminai pailgéjo. Vidutinis svertinis terminas pailgéjo nuo mazdaug pusés mety
2014 m. birzelio mén. iki trejy mety 2016 m. pabaigoje, daugiausia dél dviejy tiksliniy ilgesnés
trukmés refinansavimo operacijy, kuriy pradinis grgzinimo terminas sudaré iki ketveriy mety.

3 Europos finansy sektorius: didéjantis atsparumas esant
mazam pelningumui

2016 m. ECB reguliaraus kylanciy riziky ir finansy sistemos atsparumo vertinimo
metu nustatytos kelios rizikos, kylancios euro zonos finansiniam stabilumui.
Nepaisant to, bendras euro zonos sisteminés jtampos lygis tebebuvo nedidelis. Nors
finansy jstaigos daznai susidurdavo su mazo pelningumo problema, daugeliu atveju
jos padidindavo savo atsparumg, pavyzdziui, padidindamos kapitalizacijos lyg;.

%9 Informacijg apie turimus vertybinius popierius pagal TPP galima rasti ECB svetainéje

(https://www.ecbh.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html).
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3.1

2016 m. buvo antrieji metai, kai ECB vykdé savo makroprudencines ir
mikroprudencines uzduotis 2014 m. lapkri€io mén. jsteigus Bendrg priezitros
mechanizmg (BPM), kurj sudaro ECB ir euro zonos $aliy nacionalinés
kompetentingos institucijos. ECB taip pat prisidéjo prie keliy svarbiy reguliavimo
iniciatyvy ir priemoniy, skirty treCiajam banky sajungos ramsciui, batent Europos
indéliy garantijy sistemai, sukurti.

Euro zonos finansy sistemai gresianti rizika ir sistemos
pazeidziamumas

ECB, siekdamas nustatyti euro zonos ir ES finansy sistemy pazeidziamumag ir
sisteminés rizikos $altinius, vertina jy finansinio stabilumo raidg. Sig funkcijg ECB
vykdo kartu su kitais Eurosistemos centriniais bankais ir Europos centriniy banky
sistema. Galimos sisteminés rizikos formavimosi finansy sistemoje klausimas
sprendziamas jgyvendinant makroprudencineg politikg.

Savo finansinio stabilumo analize ECB pristato kas pusmetj skelbiamoje Finansinio
stabilumo apzvalgoje®. ECB taip pat prisideda teikdamas su finansinio stabilumo
analize susijusig paramg Europos sisteminés rizikos valdybai.

Neramumy protrikiai pasaulio finansy rinkose 2016 m. ir
susiripinimas dél euro zonos banky pelningumo perspektyvy

2016 m. bendras sisteminés jtampos lygis euro zonoje tebebuvo nedidelis, nepaisant
trumpy neramumy protrikiy pasaulio finansy rinkose. Sie protriikiai apémé mety
pradzioje suprastéjusias rinkos nuotaikas, kurios buvo susijusios su Kinijos akcijy
kainy kintamumu ir susirGpinimu dél besiformuojancios rinkos ekonomikos $aliy, o
véliau — politinj neapibréztuma, susijusj su JK referendumo dél narystés ES ir JAV
prezidento rinkimy rezultatais. Euro zonos banky akcijy kainoms 2016 m. buvo
badingi didelio kintamumo laikotarpiai, kurie bendrai prisidéjo prie padidéjusiy
nuosavo kapitalo sgnaudy jverciy. Viena to priezasciy ir toliau buvo rinkos
susirtipinimas deél euro zonos banky pelningumo perspektyvy esant létam augimui ir
mazoms palikany normoms. Tebetaikomos skatinamosios pinigy politikos
priemonés ir sligstantis rinkos susirtpinimas dél Kinijos slopino euro zonos
sisteminés jtampos pakilimus, o standartiniai banky, valstybiy ir finansinés jtampos
rodikliai 2016 m. pabaigoje tebebuvo mazi (zr. 30 pav.).

8 Zr. Financial Stability Review, ECB, May 2016 ir Financial Stability Review, ECB, November 2016.
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30 pav.
Sudétiniai sisteminés jtampos finansy rinkose ir vyriausybiy obligacijy rinkose
rodikliai ir dviejy ar daugiau banky grupiy jsipareigojimy nejvykdymo tikimybé

(2011 m. sausio mén.—2016 m. gruodzio mén.)

== dviejy ar daugiau dideliy ir sudétingy banky grupiy jsipareigojimy nejvykdymo tikimybé (tikimybé, procentais; skalé kairéje)
sudétinis sisteminés jtampos finansy rinkose rodiklis (skalé desinéje)
== sudétinis sisteminés jtampos vyriausybés obligacijy rinkose rodiklis (skalé desinéje)
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Saltiniai: Bloomberg ir ECB skaiciavimai.

Pastaba: dviejy arba daugiau dideliy ir sudétingy banky grupiy jsipareigojimy nejvykdymo tikimybé — tai tikimybé, kad i$ 15 dideliy ir
sudeétingy banky grupiy imties vieny mety laikotarpiu jsipareigojimy tuo pat metu nejvykdys dvi ar daugiau grupiy.

Tokiomis aplinkybémis 2016 m. nustatyta keturiy raSiy euro zonos finansiniam
stabilumui gresianti rizika (Zr. 2 lentele). Pasaulinio rizikos perkainojimo galimybé
padidéjo dél didesnio politinio neapibréztumo, besiformuojancios rinkos ekonomikos
Saliy pazeidziamumo ir gana mazo rizikos jkainojimo rinkose. O investuotojai ir toliau
didino savo portfeliy rizikos lygius esant mazoms palikany normoms. Kalbant apie turto
kainas, pazymetina, kad jmoniy obligacijy pajamingumas 2016 m. buvo mazas, o kai
kuriose akcijy rinkose buvo pastebimi pervertinimo Zenklai. Kai kuriose Salyse taip pat
atsirado Zenkly, kad gyvenamosios paskirties ir komercinio turto kainos yra pervertintos.

2 lentelé
2016 m. lapkri¢io mén. Finansinio stabilumo apzvalgoje nustatytos pagrindinés euro
zonos finansiniam stabilumui gresiancios rizikos rasys

Dabartinis lygis

| didelé sisteming rizika (spalva) ir
| vidutinio lygio sisteminé rizika P L .
otenciali sisteminé rizika naujausias pokytis
P (rodyklé)*

Finansinj neigiamos jtakos plitimg nulemiantis pasaulinis rizikos perkainojimas, sukeltas padidéjusio politinio
neapibréztumo i$sivysciusios ekonomikos $alyse ir tebevyraujancio besiformuojancios rinkos ekonomikos $aliy
pazeidZziamumo

Neigiamas grjztamasis ry8ys tarp mazo banky pelningumo ir mazo nominaliojo augimo, kai kuriose $alyse kilus
iSS0kiams mazinant didelj neveiksniy paskoly lygj

Vel atsirades susirGpinimas dél vieSojo ir ne finansy privaciojo sektoriy skolos tvarumo esant mazam
nominaliajam augimui, jeigu politinis neapibréztumas sutrikdyty reformas nacionaliniu ir Europos lygmeniu

Galima jtampa investiciniy fondy sektoriuje, didinanti likvidumo rizikg ir neigiamo poveikio persidavimg
platesnei finansy sistemai

Saltinis: ECB.

* Spalva Zymimas bendras rizikos lygis, nustatytas atsizvelgiant j galimo nustatytos rizikos sisteminio poveikio pasireiskimo per kitus
24 ménesius tikimybe ir io poveikio jvertj, pagristg ECB eksperty vertinimu. Rodyklémis rodoma, ar rizika padidéjo, palyginti su
ankstesne Finansinio stabilumo apzvalga.
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2016 m. kitos pagrindinés problemos daugeliu atzvilgiy buvo banky ir valstybés
skolos kriziy palikimas. Euro zonos banky sektorius tebebuvo pazeidziamas,
nepaisant jo atsparumo pirmiau aprasytiems rinkos neramumams. Létas ekonomikos
augimas ir su tuo susijusios mazos pallikany normos kélé problemy banky
pelningumo perspektyvoms iSsivysc€iusios ekonomikos Salyse (zr. 31 pav.).
Nepaisant Siy problemy, bankai pastaraisiais metais reikSmingai sustiprino savo
kapitalo pozicijas (tai taip pat patvirtino Europos bankininkystés institucijos 2016 m.
atlikto visos ES testavimo nepalankiausiomis sglygomis rezultatai).

Kai kuriose euro zonos Salyse pelningumo perspektyvas taip pat mazino struktariniai
per dideli pajégumai ir vis dar nevisiSkai prie mazy palikany normy pritaikyti veiklos
modeliai (Zr. 7 intarpa).

Be to, kai kuriose euro zonos Salyse neveiksniy paskoly lygis tebebuvo aukstas, o tai

kélé susiripinimg dél buasimo banky pelningumo ir finansinio stabilumo (Zr.

8 intarpg). Be to, pazanga mazinant neveiksniy paskoly lygj buvo léta. Banky
lygmeniu to priezastys buvo netinkamas operacinis pajégumas, patirties tvarkant
neveiksnias paskolas trikumas, kapitalo suvarzymai ir mazas pelningumas. Be to,
struktdriniai veiksniai, tokie kaip neveiksmingi nemokumo jstatymai, teismy sistemy
kliGtys, gin€y sprendimo be teismy galimybiy trikumas, neiSplétota neveiksniy
paskoly rinka ir apskaitos bei mokesc€iy problemos, trukdé sparciai spresti neveiksniy

paskoly problemas®".

31 pav.
Banky kapitalo grgZzos mediana pagrindiniuose
iSsivysciusios ekonomikos regionuose

(2006-2016 m.; procentais, per metus)
== euro zona
JAV

== Jungtiné Karalysté
== Japonija
== Sjaurés Europos $alys
= Sveicarija
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Saltiniai: SNL Financial ir ECB skaiciavimai.
Pastaba: pateikti 2016 m. | pusm. duomenys.

2016 m. rizika finansiniam stabilumui kilo ir ne dél
banky sektoriaus. Pirma, padidéjo susiripinimas dél
skolos tvarumo vieSajame ir ne finansy sektoriuose.
Antra, taip pat padidéjo prisimama rizika sparciai
auganciame investiciniy fondy sektoriuje. Nors euro
zonos investiciniai fondai tebebuvo atsparQs rinkos
neramumams, kapitalo nutekéjimas i$ kai kuriy
Jungtinés Karalystés turto fondy po referendumo
parodé atvirojo tipo fondy (tokiy fondy, kurie gali iSleisti
neribotg kiekj akcijy, o investuotojai gali bet kuriuo metu
iSpirkti savo investicijg) pazeidziamuma. Rizika didino
sisteminés perspektyvos stoka reguliuojant §j sektoriy ir
su tuo susije sunkumai uzkertant kelig visg sektoriy
apimancios rizikos susidarymui.

Platesnio euro zonos finansy sektoriaus, apimancio
draudimo bendroves ir pensijy fondus bei Se$élinés
bankininkystés subjektus, struktiriné analizé patvirtino,
kad ne banky finansy sektorius 2016 m. toliau plétési®®.
O banky sektorius 2016 m. toliau artéjo tradiciSkesnio
verslo link. Pereinant nuo centrinio banko ir didmeninio
finansavimo prie finansavimo naudojant indéliy lésas,
mazéjo finansinis svertas.
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Zr. Fell, J., Grodzicki, M., Martin, R. and O'Brien, E., “ Addressing market failures in the resolution of

non-performing loans in the euro area”, Financial Stability Review, ECB, November 2016, Special

Feature B.
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7 intarpas
Banky veiklos modeliai ir jy pritaikymas prie mazy palukany normy aplinkos

Maza euro zonos banky pelningumg visy pirma lemia tai, kad banky veiklos modeliai
nepakankamai pritaikyti prie mazy paltkany normy aplinkos. Iki finansy krizés banky pelnas
didéjo dél didelio sverto poveikio, nebrangaus didmeninio finansavimo ir rizikos prisi€mimo
teikiant paskolas nekilnojamajam turtui jsigyti arba sudarant pakeitimo vertybiniais popieriais
sandorius. Krizé parodé, kad kai kurios i$ Siy strategijy néra tvarios. Krizés nulemti banky bei
investuotojy noro prisiimti rizikg ir reguliavimo pokyciai paskatino pertvarkyti banky veiklos
modelius. Bankai sumazino savo balansy apimtj, padidino kapitalo baze ir sumazino rizikingesniy
veiklos rasiy skaiciy pagrindinés veiklos naudai. Euro zonoje Siy poky¢iy bendras rezultatas buvo
peréjimas nuo investicinés bankininkystés ir didmeninés veiklos prie labiau tradicinés
mazmeninés bankininkysteés (Zr. A pav.)®.

A pav. Daznai manoma, kad mazo augimo ir zemy
ES svarbiy banky grupiy pagrindiniy veiklos palikany normy aplinkoje banky pelninguma
modeliy pokyciai po krizés bdty galima padidinti veiklos modelius
(20012014 m.: indeksas: 2007 = 100) pakoregavus taip, kad padidéty paslaugy ir
= nuosavybes ir turto santykis komisiniy pajamos. Taciau panagrinéjus
- pmzszkrz:nll;::ElrI:ksyEl!)r::l;I:ntykls atidZiau paaiskeéja, kad tokios strategijos
150 sékme veikiausiai priklausyty nuo banko

konkretaus veiklos modelio, taigi — nuo
120

paslaugy ir komisiniy pajamy, kurioms Kkurti jis
110

P Banky veiklos modelius galima klasifikuoti

pasitelkiamas, rasies®.

% pagal jvairios veiklos svarbg banko balanse.

80 ECB analizé rodo, kad banko dydis, pozicijos
70 kitose Salyse ir finansavimo profiliai yra
pagrindiniai veiklos modelius lemiantys
60
2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 veiksniai (Zr. B pav.)®. Ji taip pat rodo, kad
- — . tokios kategorijos kaip vertybinius popierius
Saltiniai: Bloomberg, SNL Financial ir ECB skaiciavimai.
Pastabos: indeksas pagristas kiekvieno rodiklio medianos reiksme. saugantys bankai, mazmeniniai Sko”ntojai,
Mazmeninés prekybos rodiklis skaic¢iuojamas kaip klienty indéliy (pridéjus . _ X Lo . i
(atémus) paskolas klientams) ir viso turto santykis. universalUs bankai, specializuoti arba sektoriy

skolintojai ir dideli tarptautiniai bankai, kaip
antai pasauliniai sisteminés svarbos bankai, naudingos vertinant jvairiy veiksniy poveikj banky
sektoriui (Zr. C pav.) arba lyginant grupes pagal banky priezidros veiklos model;.

Dél paslaugy ir komisiniy pajamy ir veiklos modeliy tarpusavio sgveikos pasakytina, kad,
remiantis paskutine ECB analize, paminétini keli dalykai. Pirma, vertybinius popierius saugantys
bankai ir turto valdytojai yra labiausiai orientuoti | paslaugy ir komisiniy pajamas dél didelés
susijusiy veikly, bddingy jy veiklos modeliui, koncentracijos (zr. B pav.). Universalds ir
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Zr. Kok, C., Moré, C. and Petrescu, M., “ Recent trends in euro area banks’ business models and

implications for banking sector stability”, Financial Stability Review, ECB, May 2016, Special Feature C.
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November 2016, Special Feature C.
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Zr. Kok, C., Mirza, H., Moré, C. and Pancaro, C. “Adapting bank business models: financial stability
implications of greater reliance on fee and commission income”, Financial Stability Review, ECB,

Zr. Franch, F. and Zochowski, D., “A statistical approach to classify euro area banks according to

business model characteristics”, Financial Stability Review, ECB, May 2016, Special Feature C, Box 2.
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mazmeniniai bankai daznai mazdaug ketvirtadalj savo pajamy gauna i$ paslaugy ir komisiniy,
tokios pajamos turi maziausiai reikSmés specializuotiems skolintojams®. I$ tiesy, tokie skolintojai
gali bati ne taip gerai pasirenge gerokai padidinti savo paslaugy ir komisiniy pajamas dél
specifinio veiklos modelio.

B pav.
Skirtingy veiklos modeliy balanso struktara

(2014 m.; viso turto ir jsipareigojimy arba visy veiklos pajamy santykiai ir procentinés dalys)

paslaugy ir komisiniy pajamos
Salies viduje turimos pozicijos
prekybai laikomas turtas
klienty finansavimas
tarpbankinis finansavimas
pagal rizikg jvertintas turtas

1. Vidutiniai universalds, j skolinimg
Salies viduje orientuoti bankai
1

0,8

7. Investiciniai ir vertybinius popierius
saugantys bankai, labiausiai orientuoti
i paslaugy ir komisiniy pajamas

2. Mazi indélius priimantys bankai,
orientuoti j skolinima Salies viduje

3. Specializuoti skolintojai, daug

6. Didelés tarptautinés banky grupés finansuojantys rinkos salygomis

4. Dideli universalls bankai, daug
skolinantys Salies viduje ir valdantys
didele prekybos knygg

5. Vidutiniai universalds bankai,
valdantys jvairy turtg

Saltiniai: Bankscope, Bloomberg, SNL Financial ir ECB skaiciavimai.

Pastabos: duomenys paimti i§ 113 ECB priZiarimy svarbiy jstaigy balansy. Paveikslélyje pavaizduotos kintamyjy, naudojamy tyrimy grupéms nustatyti,
medianos — kiekvienai i$ septyniy 2014 m. nustatyty grupiy.

Antra, nuo 2012 m. daugelio banky paslaugy ir komisiniy pajamos didéjo (zr. C pav.). Aptariamu
laikotarpiu vertybiniy popieriy saugotojy ir turto valdytojy, taip pat universaliy banky didéjancios
paslaugy ir komisiniy pajamos kompensavo mazesnes gryngsias pallkany pajamas. Kitus
veiklos modelius taikantys bankai pasieké teigiamg grynyjy palikany pajamy bei paslaugy ir
komisiniy pajamy augima, o tai leidzia manyti, kad paslaugy ir komisiniy pajamy karimas
veikiausiai yra glaudziai susijes su jy bendraja veikla. Vadinasi tai, ar gryngsias paltkany
pajamas bei paslaugy ir komisiniy pajamas galima laikyti papildiniais ar pakaitalais, priklauso nuo
banko veiklos modelio ir gaunamy paslaugy ir komisiniy pajamy $altinio.

% Taip pat zr. C.2 pav. straipsnyje Kok, C., Mirza, H., Moré, C. and Pancaro, C. ,Adapting bank business

models: financial stability implications of greater reliance on fee and commission income®, Financial
Stability Review, ECB, November 2016, Special Feature C.
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C pav.
Svarbiy jstaigy, suskirstyty pagal veiklos modelj, grynujy paltkany pajamy bei grynyjy paslaugy ir
komisiniy pajamy pokyciai

(grynujy paltikany pajamy pokytis, palyginti su visu turtu, bei grynujy paslaugy ir komisiniy pajamy pokytis, palyginti su visu turtu, 2012-2015 m., procentiniais
punktais)

B grynosios palikany pajamos
grynosios paslaugy ir komisiniy pajamos

Vertybinius popierius saugantys bankai ir turto valdytojai _

MaZmeniniai skolintojai _
Diversifikuoti skolintojai _
Universalls bankai .
Sektoriy skolintojai -
Bendroviy ir (arba) didmeniniai skolintojai -
|

Pasauliniai sisteminés svarbos bankai

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

Saltiniai: ECB ir SNL Financial.

universalls bankai, taciau | pasauliniy sisteminés svarbos banky kategorijg universalls bankai nepatenka.

Trecia, panagrinéjus Siy pokyCiy aspektus, susijusius su finansiniu stabilumu, paaiskéjo, kad
paslaugy ir komisiniy pajamy atsparumas neigiamiems makroekonominiams reiskiniams skiriasi
priklausomai nuo veiklos modeliy®’. Dél biidy, kuriais galima gauti paslaugy ir komisiniy pajamy,
jvairovés manoma, kad bendroviy (didmeniniy), sektoriy ir mazmeniniy skolintojy bei universaliy
banky atveju tai yra galimai labiau svyruojantis pajamy $altinis nei kalbant apie diversifikuotus
skolintojus ir pasaulinius sisteminés svarbos bankus. Nors paslaugy ir komisiniy pajamy augimo
pastaraisiais metais kai kuriy i$ Siy veiklos modeliy kategorijy pajamy Saltiniai tapo jvairesni, taciau,
esant nepalankesnéms aplinkybéms, Sios pajamos gali smarkiai mazéti.

Galiausiai, nors 2007—2014 m. kai kurie bankai vieng veiklos modelj pakeité kitu, daugelis jy liko
toje pacioje grupeje®®. Taigi banky veiklos modeliai dazniausiai yra gana stabilds ir negali bati
sklandziai pritaikyti prie kintancios aplinkos arba tikintis nepalankiausiy sglygy. Tam tikry padariniy
finansiniam stabilumui gali bti, jei kai kurias banky grupes labiau nei kitas paveikty sisteminés
nepalankiausios sglygos. Tai galéty paskatinti sisteminés rizikos koncentracijg.

3.2 ECB makroprudenciné funkcija

Sprendimy dél makroprudenciniy priemoniy priémimo atsakomybe euro zonoje
dalijasi nacionalinés institucijos ir ECB. Nacionalinés institucijos yra jgaliotos
jgyvendinti makroprudencines priemones, bet ECB turi teise papildyti nacionaliniy
institucijy taikomas priemones tomis makroprudencinémis priemonémis, kurias
taikyti jj jgaliojo ES teisé. Asimetrinis Siy galiy pobadis atspindi vaidmenj, kurj ECB
privalo atlikti, kad uzkirsty kelig galimam neveikimui nacionaliniu lygmeniu.

57 Zr. 66 isnasa.
% 7r. 66 isnasa.
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2016 m. ECB ir nacionalinés institucijos toliau dalyvavo plaCiose diskusijose tiek
techniniu, tiek politikos lygmenimis dél makroprudenciniy priemoniy taikymo. Sios
diskusijos padéjo jvertinti makroprudenciniy pozicijy adekvatumg ir tinkamuma
visose Salyse, kurioms taikoma Europos banky priezidra.

Makroprudenciné politika 2016 m.

2016 m. ECB stiprino savo makroprudencinés politikos koordinavimo vaidmenj ir
savo iSoring komunikacijg makroprudenciniais klausimais, kad padidinty skaidruma ir
pabrézty svarby vaidmenj, tenkantj makroprudencinei politikai. Po diskusijy
Makroprudenciniame forume, kurj sudaro ECB Valdandiosios tarybos ir PrieziGros
valdybos nariai, Valdancioji taryba paskelbé savo pirmg makroprudencinj pranesima.
Be to, kovo ir spalio mén. buvo iSleisti du pirmieji ECB makroprudencinio biuletenio
numeriai. Biuleteniu siekiama padidinti makroprudencinés politikos skaidruma, teikti
informacijg apie atliekamus tyrimus makroprudenciniais klausimais ir
pademonstruoti, kaip ji taikoma atitinkamame ECB politiniame darbe. Pirmajame
biuletenio numeryje taip pat kalbama apie ECB makroprudencinés politikos sistemg
ir tai, kaip ji susijusi su kitais ES makroprudenciniais forumais ir procesais®.

ECB taip pat jgyvendino savo teisinius jgaliojimus vertinant Saliy, kurioms taikoma
Europos banky priezidra, nacionaliniy institucijy makroprudencinius sprendimus. Ji
gavo praneSimy apie daugiau nei Simtg tokiy sprendimy, kuriy daugelis buvo susije
su anticikliniy kapitalo rezervy ir sistemi$kai svarbiy kredito jstaigy nustatymu bei jy
kapitalo rezervy kalibravimu. Be to, ECB gavo praneSimy apie sisteminés rizikos
rezervo reikalavimo jgyvendinimg ir rizikos svoriy apatines ribas kai kuriose Salyse.

Kiekvieng ketvirtj visos 19 euro zonos Saliy vertina cikline sistemine rizikg ir nustato
anticiklinio kapitalo rezervo lygj. Cikliné sisteminé rizika daugelyje euro zonos $aliy
tebebuvo nedidelé. Valdancioji taryba sutiko su nacionaliniy institucijy priimtais
sprendimais dél anticiklinio kapitalo rezervo. Kalbant konkreciau, pazymétina, kad
Slovakijoje susidarius reikSmingai ciklinei sisteminei rizikai buvo nuspresta nuo
2017 m. rugpjacio 1 d. Slovakijai nustatyti 0,5 % anticiklinj kapitalo rezerva.

2016 m. ECB, nacionalinés institucijos ir Finansinio stabilumo taryba (FST),
pasikonsultavusios su Bazelio banky priezitros komitetu (BBPK), atnaujino
pasauliniy sistemiSkai svarbiy banky (PSSB) euro zonos Salyse vertinima.
Atnaujinus vertinimg astuoni Prancizijos, Vokietijos, Italijos, Nyderlandy ir Ispanijos
bankai buvo priskirti tarptautiniu mastu nustatytoms PSSB 1 ir 3 grupéms, kurioms
taikomos atitinkamai 1,0 % ir 2,0 % kapitalo rezervo normos . Sios naujos kapitalo
rezervo normos bus taikomos nuo 2018 m. sausio 1 d. ir yra numatytas laipsnisko jy
jvedimo laikotarpis. PSSB ir kity sisteminés svarbos jstaigy (KSS)) sarasai ir jy
kapitalo rezervo normos perzitrimos kasmet.

8 Zr. Macroprudential Bulletin, Issue 1, ECB, 2016.

" Nustatyti PSSB (skliausteliuose nurodyti laipsniskai pradedami taikyti ir nuo 2019 m. visiskai taikomi

rezervy reikalavimai) yra BNP Paribas (2,0 %), BPCE Group (1,0 %), Crédit Agricole Group (1,0 %),
Deutsche Bank (2,0 %), ING Bank (1,0 %), Banco Santander (1,0 %), Société Générale (1,0 %) ir
UniCredit Group (1,0 %). Reikalavimai nustatyti pagal BBPK 2013 m. liepos mén. metodika.
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Nacionalinés institucijos taip pat priemé sprendimg dél kapitalo rezervo nustatymo
110 KSS]. Sio rezervo norma atitinka naujg ECB priimtg KSS| rezervo vertinimo
metodikg"*. Nuo 2019 m. visy nustatyty KSS| kapitalo rezervo norma bus grieztai
teigiama.

Makroprudencinis testavimas nepalankiausiomis sglygomis

Kaip dalj savo makroprudencinés funkcijos ir aktyviai dalyvaudamas 2016 m. visos
ES priezidrinio testavimo nepalankiausiomis sglygomis procese, ECB vykdé
testavimo nepalankiausiomis sglygomis makroprudencine dalj”. PrieZitrinio
testavimo nepalankiausiomis sglygomis metu daugiausia démesio skiriama
tiesioginio poveikio atskiry banky mokumui jvertinti, 0 makroprudenciniu testavimu
siekiama apskaiciuoti galimg antrinj makroprudencinj poveikj pasireiSkus
nepalankiems veiksniams. Tyrimas buvo pagrjstas ECB eksperty sukurta koncepcine
sistema, ji bus taikoma kalibruojant makroprudencinés politikos priemones’.

Pirmas Zingsnis buvo nustatyti bendros banko paskoly apimties pokyc€iy poveikj
banko mokumui, taip pasalinant dalj nenuoseklumo, susijusio su visos ES testavimo
nepalankiausiomis sglygomis metodikoje taikoma nekintancio balanso prielaida.
Papildomo zingsnio metu apskaiciuojamas antrinis poveikis makroekonominiams
kintamiesiems. Sis poveikis susijes su galimomis banky korekcijomis, kai jy kapitalo
pakankamumo koeficientas nukrinta Zemiau iS anksto nustatytos kapitalo ribos pagal
nepalanky scenarijy. Poveikio dydis priklauso nuo taikomos koregavimo strategijos:
kuo akcijy iSleidimo dalis atliekant koregavimg yra didesné, tuo mazesnis yra antrinis
poveikis makroekonomikai.

Be vidinés banky sektoriaus reakcijos j nepalankias salygas, makroprudenciniu
testavimu jvertinami du papildomi kanalai, kuriais nepalankiy sglygy antrinis poveikis
gali dar labiau mazinti banky mokumag, batent: banky tarpusavio rySiai ir neigiamos
jtakos persidavimas j kitus sektorius per turimas akcijas. Testavimo metu padaryta
iSvada, kad tiesioginis neigiamos jtakos plitimas per tarpbankines pinigy rinkas turéty
bdti ribotas, o neigiamos jtakos persidavimas | kitus sektorius didziausig jtakg daryty
ne banky finansy jstaigoms, ypac investiciniams fondams ir pensijy fondams.

Bendradarbiavimas su Europos sisteminés rizikos valdyba

ECB ir toliau teiké analiting, statistine, logistine ir administracine pagalbg ESRV
sekretoriatui, atsakingam uz kasdieng ESRYV veiklg. ECB Finansinio stabilumo

™ ECB pagal KSS| metodikg bankus priskiria vienai i§ keturiy KSS] grupiy pagal banky sisteminés

svarbos balg. Sis balas apskai¢iuojamas pagal Europos bankininkystés institucijos KSS] vertinimo
gaires (EBA/GL/2014/10), kuriomis nustatomi atitinkami rodikliai atskiry jstaigy sisteminei svarbai
iSmatuoti. Taip pat Zr. 2016 m. gruodZio 15 d. praneSimo spaudai prieda.

2 Daugiau informacijos zr. Macroprudential Bulletin, Issue 2, ECB, 2016.

B 7r Henry, J. and Kok, C. (eds.), “A macro stress testing framework for assessing systemic risks in the

banking sector”, Occasional Paper Series, No 152, ECB, October 2013 ir 2015 m. spalio 29 d. Londono
ekonomikos mokyklos konferencijos dél testavimo nepalankiausiomis sglygomis ir makroprudencinio
reguliavimo metu pasakytg V. Constancio kalba , The role of stress testing in supervision and
macroprudential policy”. Tai moduliné analitiné sistema, sudaryta i§ savarankisky modeliy ir priemoniy,
kuriuos galima derinti atliekant placia makrofinansinés jtampos poveikio analizg.
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3.3

komitetas kartu su ESRV Patariamuoju moksliniu komitetu ir Patariamuoju techniniu
komitetu parengé ataskaitg apie makroprudencinés politikos problemas, susijusias
su maZomis paltikany normomis ir ES finansy sistemos struktiriniais pokygiais .
Ataskaitoje tiriama galima rizika jvairiems finansy sektoriams esant mazoms
paliikany normoms ir pabréZiama galima makroprudencinés politikos reakcija. Siuo
tikslu analizuojami ne tik bankai, bet ir kity rasiy finansy jstaigos, finansy rinkos ir
rinky infrastruktdra, nagrinéjami visai finansy sistemai svarbds klausimai ir sgveika
su platesne ekonomika.

Be to, ECB, analizuodamas disbalanso rodiklius ir kurdamas pervertinimo modelius,
teiké pagalbg ESRYV, kai 2016 m. lapkriCio 28 d. ji skelbé astuonis konkre€ioms
Salims skirtus jspéjimus dél gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriaus
pazeidziamumo. Nurodytas pazeidziamumas buvo susijes su didéjanciu namy dkiy
jsiskolinimu bei namy dkiy pajégumu grazinti savo biasto paskolas ir su
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto vertinimu ar kainy dinamika. Nepaisant
Sios analizés, batina toliau mazinti nekilnojamojo turto duomeny spragas, kaip rodo
ESRV rekomendacija, kurioje pateikiami suderinti apibrézimai, reikalingi renkant
duomenis, susijusius tiek su gyvenamosios paskirties, tiek su komerciniu
nekilnojamuoju turtu.

ECB mikroprudenciné funkcija

2016 m. buvo antrieji ECB banky priezidros vykdymo metai. Siais metais veikla Sioje
srityje ir toliau prisidéjo prie stabilaus Europos banky sektoriaus ir vienody visy euro
zonos banky veiklos sglygu.

ECB patobulino savo tiesiogiai prizidrimy banky grupiy prieziarinio tikrinimo ir
vertinimo procesg (PTVP) ir paskelbé auksto lygio lUkescius del banky vidaus
kapitalo bei likvidumo pakankamumo vertinimo procesy ir rekomendacijg dél banky
dividendy paskirstymo politikos. Be to, jis atsizvelgé j Europos Komisijos ir Europos
bankininkystés institucijos (EBI) paaiskinimus. Papildoma priezidrinj kapitalg dabar
sudaro dvi sudedamosios dalys: reikalaujamas kapitalas, kurj bankai privalo turéti ir
palaikyti bet kuriuo metu, ir rekomenduojamas kapitalas, kurio reikalavimg pazeidus
neblty automatiSkai imamasi priezidriniy veiksmy, bet bty atliekamas konkretaus
atvejo vertinimas ir galimai taikomos konkre€iam bankui skirtos priemonés. 2016 m.
PTVP rekomenduojamas kapitalas buvo susijes su EBI atlikto testavimo
nepalankiausiomis sglygomis rezultatais. Bendras kapitalo poreikis tebebuvo gana
stabilus, jo nepaveiké metodikos pakeitimai.

Maziau svarbiy jstaigy (MS]) prieziGrg atlieka nacionalinés kompetentingos
institucijos (NKI) prizirint ECB. MS] priezitrai ECB taiko proporcinga, rizika
grindziamg metodg, kurj papildo sektoriy stebéjimas, siekiant nustatyti MS]
tarpusavio rySius. ECB ir NKI toliau kdré bendrus MS] prieziGros standartus,

™ 7Zr. 2016 m. lapkricio 28 d. paskelbtg ESRV pranesima spaudai.
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3.4

3.4.1

pavyzdziui, nusprendé bendrai stebéti institucines uztikrinimo sistemas’®, kurios
apima tiek svarbias jstaigas (S)), tiek MS).

Europos banky priezidros institucijos toliau derino Europos prudencine teise
nustatyty pasirinkimy ir veiksmy laisvés taikyma. Tai yra svarbus zZingsnis uztikrinant
nuoseklig priezilrg bei vienodas S| ir MS| veiklos salygas. Vis délto euro zonos
reguliavimo sistema kai kuriais atvejais tebéra susiskaidziusi. Atsizvelgiant | Europos
banky sajungos tikslg, batina toliau derinti reguliavima.

Europos banky sektoriuje vyraujant mazam pelningumui, ECB tyré banky veiklos
modelius bei pelninguma skatinancius veiksnius ir pradéjo temine perzitra. Be to,
ECB bankams parengé gaires, kaip spresti neveiksniy paskoly, kuriy apimtis kai
kuriose euro zonos dalyse tebéra didelé, problemg. Birzelio mén. ECB paskelbé
priezidrinj pranesimg del banky valdymo ir polinkio rizikuoti, apibréZdamas
priezidrinius likescius. Jis taip pat pradéjo tiksline banky vidaus modeliy perzidra,
atliko IT rizikos apzvalgg ir parengé gaires dél sandoriy panaudojant skolintas léSas.

Vykdydamas banky priezitrg, ECB taip pat aktyviau dalyvavo pasauliniuose
forumuose ir tapo Finansinio stabilumo tarybos plenarinio posédzio nariu.

Daugiau informacijos apie ECB banky priezitrg zr. ECB priezitros veiklos 2016 mety
ataskaitq.

ECB dalyvavimas jgyvendinant reguliavimo iniciatyvas

2016 m. ECB prisidéjo kuriant reguliavimo sistema tarptautiniu ir Europos
lygmenimis. Pagrindinis ECB tikslas buvo uZztikrinti, kad reguliavimo sistemoje baty
tinkamai atsizvelgta tiek j mikroprudencinius, tiek j makroprudencinius aspektus, ir
sukurti sistema, kuri palaikyty atskiry jstaigy ir visos finansy sistemos stabiluma.
2016 m. pagrindiniai reguliavimo klausimai ECB buvo Sie: i) tarptautiniy kapitalo ir
likvidumo standarty bankams (Bazelis Ill) rengimo pabaiga, ii) Europos Sgjungos
mikroprudencinio ir makroprudencinio reguliavimo sistemos perziira (Kapitalo
reikalavimy reglamentas ir direktyva — KRR / KRD 1V), iii) problemos ,per didelis, kad
baty leista Zlugti“ sprendimas ir iv) Europos Sajungos kapitalo rinky sgjungos (KRS)
sukdrimas ir reguliavimo sistemos sustiprinimas nebankiniame sektoriuje. Be to,
2016 m. ECB prisidéjo prie tolesniy diskusijy dél treciojo banky sajungos ramscio,
batent Europos indéliy garantijy sistemos, suk@rimo.

Tarptautiniy kapitalo ir likvidumo standarty bankams rengimo
pabaiga

2016 m. ECB ir toliau prisidéjo prie iniciatyvy, skirty baigti reguliavimo atsakui j
finansy krize, kuris taip pat apémé visapusiskg banky prudencinés priezitros

S Sutartiné ar teisés aktais nustatyta jsipareigojimy sistema, kuria saugomos joje dalyvaujancios

institucijos ir uztikrinama, kad jos turéty likvidumo ir mokumo, reikalingo bankrotui iSvengti, kai to reikia.
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3.4.2

sistemos perzidrg, jg pastaruosius astuonerius metus atliko Bazelio banky prieZitros
komitetas (BBPK). Bazelis Il yra pagrindinis reformy po finansy krizés elementas,
kuriuo siekiama uZztikrinti tinkamus, tarptautiniu mastu palyginamus standartus ir
suteikti bankams reguliavimo aiSkumo, taip padedant pritaikyti veiklos modelius prie
dabartiniy aplinkybiy. Siame kontekste ECB prisidéjo prie i§samios vidaus modeliy
taikymo Bazelio sistemoje perzitros, kuria buvo siekiama sumazinti per didelj pagal
rizikg jvertinto turto, kuris sudaro kapitalo reikalavimy pagrindg, kintamumag. Be to,
ECB padéjo BBPK ir Europos bankininkystés institucijai (EBI) parengti sverto
koeficientg kaip rizika grindziamy kapitalo reikalavimy pagalbine priemone, ypa¢
tinkamo minimalaus lygio kalibravimo srityje, ir papildomg reikalavimg pasaulinés
sisteminés svarbos bankams (PSSB), pagrjsta tarptautiniu mastu suderintu
apibrézimu. 2017 m. sausio meén. Valdytojy ir priezidros vadovy grupé (GHOS),
BBPK priezilros organas, palankiai jvertino padarytg pazangg dél reglamentavimo
reformy po finansy krizés. TaCiau ji pazymeéjo, kad reikia daugiau laiko norint pateikti
galutinius reformy pasitlymus, kad GHOS galéty juos perziaréti. Manoma, kad
artimiausioje ateityje tai bus padaryta.

Europos Sajungos mikroprudencinio ir makroprudencinio
reguliavimo sistemos perzitra

Pagrindinis reguliavimo i§Stkis 2016 m. ir vélesniais metais bus sutartiniy
tarptautiniy standarty jgyvendinimas ES teiséje perzitrint KRR / KRD V. Sios
perzitros metu ES sistemoje bus numatytas sverto koeficientas, kaip papildoma
kapitalu grindziama priemoné, papildanti rizika grindziamo kapitalo sistema, ir
grynasis stabilaus finansavimo rodiklis, kuris yra ilgalaikio likvidumo reikalavimas,
papildantis esamus trumpalaikius reikalavimus, nustatomus padengimo likvidziuoju
turtu rodikliu. Be to, nustatydama tinkamas paskatas bankams ir jy darbuotojams,
naujoji sistema taip pat prisidés prie stabilesnio finansiniy paslaugy teikimo realiajai
ekonomikai. Si perziira, kurig numatoma baigti 2017 m., yra svarbus Europos
Sajungos reguliavimo reformos etapas.

Dar viena svarbi reguliavimo iniciatyva, prie kurios reikSmingai prisidéjo ECB, yra ES
makroprudencinés politikos sistemos perzidra, pradéta 2016 m. ECB remia iSsamig
makroprudencinés politikos sistemos perzilrg, kuria siekiama padidinti jos
veiksminguma, ir 2016 m. ECB prisidéjo prie Europos Komisijos konsultacijy dél Sios
perzitros’®. Siuo at?vilgiu svarbu apsvarstyti naujg institucine sandara, batent
Bendro priezitros mechanizmo (BPM) sukirimg makroprudencinés politikos
sistemoje, perziaréti ir patikslinti konkrecias mikroprudenciniy ir makroprudenciniy
institucijy galias, supaprastinti koordinavima tarp institucijy, iSplésti
makroprudencinés politikos priemones ir supaprastinti jy aktyvavimo mechanizma,
siekiant uztikrinti, kad institucijos galéty spresti sisteminés rizikos problemas laiku ir
veiksmingai. Tam batina iSsami dabartiniy teisés akty perzidra, kadangi KRR / KRD

6 Zr. "ECB contribution to the European Commission’s consultation on the review of the EU

macroprudential policy framework", ECB, December 2016.
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IV ir ESRV reglamente’’ numatyta makroprudenciné sistema buvo sukurta iki banky
sgjungos ir BPM sukirimo.

Problemos ,per didelis, kad baty leista Zlugti“ sprendimas

Dar viena svarbi reguliavimo iniciatyva, kurig jgyvendinant 2016 m. dalyvavo ECB,
buvo gaivinimo ir pertvarkymo sistemos perzidra. Sios perzitros tikslas — uztikrinti,
kad bankai turéty pakankamg ir patikimg nuostoliy padengimo pajégumg ir kad
pertvarkymo sgnaudas padengty banko akcininkai ir kreditoriai, o ne mokesciy
mokétojai. Nauja bendro nuostoliy padengimo pajégumo sgvoka jau buvo suderinta
tarptautiniu lygmeniu PSSB atzvilgiu. Kartu ES sistemoje buvo nustatytas nuosavy
1é8y ir tinkamy jsipareigojimy minimalus reikalavimas, kuris taikomas visoms
Europos Sajungos kredito jstaigoms nepriklausomai nuo jy dydzio. Tiek bendro
nuostoliy padengimo pajégumo, tiek nuosavy lésy ir tinkamy jsipareigojimy
minimalds reikalavimai pagerina banky pertvarkymo galimybes ir taip apsaugo
finansinj stabilumg ir suteikia galimybe iSvengti moralinés rizikos bei per didelés
nastos vieSiesiems finansams. Taciau Sie du reikalavimai skiriasi kai kuriomis savo
pagrindinémis savybémis, todél gali atsirasti reguliavimo sistemos nenuoseklumy, be
to, gali bati iSkraipoma konkurencija. Siuo atzvilgiu tolesné Banky gaivinimo ir
pertvarkymo direktyvos ir kity susijusiy ES teisés akty perzidra suteikia galimybe
Europoje nustatyti bendro nuostoliy padengimo pajégumo reikalavimg bent PSSB ir
toliau derinti nuosavy Ié8y ir tinkamy jsipareigojimy minimalaus reikalavimo taikyma
jvairiose ES valstybése narése, taip uztikrinant, kad pasauliniu mastu veikianioms
jstaigoms galioty vienodos taisyklés jvairiose jurisdikcijose.

Nebankinio sektoriaus finansinis reguliavimas

Svarbu, kad tinkama reguliavimo sistema taip pat baty taikoma ne banky finansy
jstaigoms. Siuo atzvilgiu ECB prisidéjo prie diskusijos dél bendrosios finansiniy
paslaugy ir kapitalo rinkos sukarimo, kuria toliau nustatomos vienodos veiklos
salygos banky bei ne banky sektoriams ir daroma reali pazanga jgyvendinant KRS
veiksmy plang. Didesnis finansinés rizikos dalijimasis, diversifikacija ir didesné
konkurencija tarp banky ir ne banky bei tarp valstybiy suteikia ekonominés naudos.
IS tiesy, kapitalo rinkos gali bati svarbus bankus papildantis Saltinis, kai kalbama apie
finansiniy 1éSy teikimg ekonomikai. Kartu tokia raida neiSvengiamai turéty jtakos
finansiniam stabilumui ir dél jos galéty atsirasti naujy rasiy riziky.

2016 m. ECB toliau rémé zingsnius, skirtus KRS karimui spartinti. Gerai iSplétota
KRS turéty pasalinti skirtumus tarp nacionaliniy ir Europos teisiniy sistemuy,
keliancius kliatis tarpvalstybinei veiklai, ypa¢ nemokumo teisés ir apmokestinimo
srityje. Taip pat svarbu sukurti teisinj pagrindg, kuris leisty makroprudencines
priemones taikyt nebankiniam sektoriui.

2010 m. lapkrigio 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 1092/2010 dél Europos

Sajungos finansy sistemos makrolygio rizikos ribojimo priezidros ir Europos sisteminés rizikos valdybos
isteigimo.
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3.4.5 Europos indéliy garantijy sistema

ECB 2016 m. prisidéjo prie tolesniy diskusijy dél Europos indéliy garantijy sistemos
sukdrimo ir remia banky sgjungos kidrimo uzbaigimo plang, jskaitant rizikos
pasidalijimg (jis apima pacig sistema bei Bendro pertvarkymo fondo pagalbine
priemone) ir susijusias rizikos mazinimo priemones.

ECB nuomone, svarbu, kad tokia sistema baty jgyvendinta kiek jmanoma greiciau ir
kad bty toliau daroma pazanga jgyvendinant numatytas rizikos mazinimo priemone.
Europos indéliy garantijy sistema yra treciasis ir paskutinis banky sgjungos ramstis,
kurio sukdrimas dar labiau sustiprinty ir apsaugoty finansinj stabiluma. Indéliy
draudimas yra tiek iSankstiné priemoné pasitikéjimui didinti ir uzkirsti kelig staigiam
banky indélininky pasitraukimui, tiek vélesné priemoné apsisaugoti nuo neigiamy
atskiry banky veiklos sutrikimy pasekmiy. Kartu turi bati toliau daroma pazanga
igyvendinant kitas reformas, kurios prisidés prie rizikos mazinimo banky sistemoje.

8 intarpas
Neveiksnios paskolos euro zonoje

Prasidéjus krizei labai suprastéjo euro zonos Saliy banky turto kokybé. Vienas is turto kokybés
rodikliy yra neveiksniy paskoly santykis, t. y. paskoly, kuriy jsipareigojimai nejvykdyti arba gali buti
nejvykdyti, ir banko viso paskoly portfelio santykis. 2007 m. pabaigoje pasiekes 2,5 %, visos euro
zonos neveiksniy paskoly santykis 2013 m. pabaigoje pakilo iki 7,7 %, bet iki 2016 m. vidurio
sumazeéjo iki 6,7 % del koordinuoty veiksmy kai kuriose Salyse (batent Airijoje, Slovenijoje ir
Ispanijoje) ir Siek tiek pageréjusiy makroekonominiy aplinkybiy (zr. A pav.). Taciau neveiksniy
paskoly santykis yra nuolat didelis kai kuriose Salyse, pavyzdziui, Kipre (47,0 %), Graikijoje

(37,0 %), ltalijoje (17,5 %) ir Portugalijoje (12,7 %). Prastéjancig euro zonos banky turto kokybe
labiausiai [émé jmoniy sektorius, ypa¢ mazy ir vidutiniy jmoniy (MV]), ir komercinés paskirties
nekilnojamojo turto sektoriai.

A pav.
Euro zonos neveiksniy paskoly santykio raida

(procentais)

B neveiksniy paskoly santykis 2007 m.
neveiksniy paskoly santykis 2013 m.
B neveiksniy paskoly santykis 2016 m. viduryje
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Saltinis: TVF (Finansinio stabilumo rodikliai).
Pastabos: Vokietijos ir Italijos atveju vietoj 2016 m. vidurio duomeny pateikiami 2015 m. pabaigos duomenys. Naudojami TVF, o ne ECB duomenys, nes jie
leidZia istori$kai palyginti neveiksniy paskoly lygius.
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Prie$ finansy krize buvusiais metais daugelyje Saliy buvo fiksuojamas spartus kredity ir privaciojo
sektoriaus skolos augimas, kuris daznai Iémé nekilnojamojo turto kainy didéjima, ir tai dar labiau
apsunkino krizés pasekmes. Taciau, be Siy cikliniy veiksniy, dideli neveiksniy paskoly santykiai ir jy
ilgalaikis pobtdis dar yra susije su jvairiais struktdriniais veiksniais skirtingose Salyse. Didelé jmoniy
sektoriaus skola, mazas darbo naSumas ir prastas iSorinis konkurencingumas trukdo jmoniy
investicijoms ir verslo plétrai, o prasta valdzios sektoriaus finansy bdklé didina Salies rizikos
premijg. Kai kuriose Salyse létai vykdomos darbo rinkos reformos (sprendziant susiskaidymo ir
mazo lankstumo problemas) ir Iéta nekilnojamojo turto (uzstato) rinkos raida neleidzia neveiksniy
paskoly rodikliams mazéti mazmeniniame rinkos segmente. Galiausiai, teisinés sistemos trikumai,
ypac neveiksmingos nuosavybés teisés atémimo ir nemokumo nuostatos, duomeny apsikeitimo
tarp kreditoriy apribojimai ir nuraSymy mokestinis rezimas trukdo efektyviai mazinti neveiksnias
paskolas.

Aukstas neveiksniy paskoly lygis daro spaudimg banky pajamoms, kadangi jie gauna mazesnes
palikany pajamas ir patiria didesnes atidéjiniy sgnaudas. Jis taip pat didina banky kapitalo
poreikius ir mazina banky administracinius iSteklius. Neveiksnios paskolos taip pat daro neigiamg
poveikj banky finansavimo sgnaudoms, kadangi netikrumas dél turto kokybés prastina banko
rizikos profilj ir didina finansavimo sgnaudas. Tai gali sukurti neigiamo poveikio grandine, kadangi
bankai negali spresti neveiksniy paskoly problemuy, jei jiems nepavyksta sukaupti pakankamai
kapitalo. Neveiksniy paskoly nasta turin€iy banky mazas pelningumas ir prasta kapitalizacija riboja
jy pasirinkimg, kadangi naujoms paskoloms teikti reikia papildomo kapitalo. Kadangi kai kurie euro
zonos bankai aktyviai veikia ir uz euro zonos riby ir kai kada atlieka svarby vaidmenj uZsienio
banky sektoriuje, problemos, su kuriomis jie susiduria vidaus rinkoje, taip pat gali turéti neigiamo
poveikio kitiems banky sektoriams ir atvirksciai.

Prasta banky balansy baklé gali persiduoti placiajai ekonomikai, kai daug neveiksniy paskoly
turin€iy banky paskoly augimas yra mazesnis, o paskoloms jie taiko didesnes paltikany normas;
neveiksniy paskoly mazinimas euro zonoje paspartinty ekonomikos augima’®. Atsizvelgiant j
numatoma nuosaiky euro zonos ekonomikos atsigavimag 2017 ir 2018 m.”® bei vis dar aukstg
privaciojo ir vieSojo sektoriy skolos lygj, mazai tikétina, kad neveiksnios paskolos vidutiniu
laikotarpiu reikSmingai sumazéty, jei nebus imtasi papildomy priemoniy. Neveiksnioms paskoloms
sumazinti bdtina visapusisSka strategija, sutelkta j neveiksnias paskolas lemiancius struktdrinius
veiksnius®. Vertinant istorinius duomenis, $alims, kurios lygiagregiai ir tinkamu laiku jgyvendino
balansinius bei nebalansinius politikos veiksmus ir pasirinko veiksmus, orientuotus j konkrecius
portfelio segmentus, laikomus svarbiausiais neveiksnias paskolas lemianciais veiksniais, pavyko
gerokai sumazinti neveiksniy paskoly santykius (pvz., Airija, Slovénija ir Ispanija, kuriose neveiksniy
paskoly santykiai nuo 2013 iki 2016 m. vidurio sumazéjo atitinkamai 16,7, 5,3 ir 3,3 proc. punkto).

8 Skaigiavimai leidinyje Balgova, M., Nies, M. and Plekhanov, A. in “The economic impact of reducing

non-performing loans”, Working Paper No 193, European Bank for Reconstruction and Development,
October 2016, rodo, kad, sumazinus neveiksnias paskolas, BVP augimas galéty padidéti net 2
procentiniais punktais per metus. Sie skaiiavimai pagristi pasauline 100 $aliy imtimi. Tagiau panas$ius
euro zonos rezultatus galima rasti Global Financial Stability Report, International Monetary Fund,
October 2016; Euro area policies: selected issues — Country Report No 15/205, International Monetary
Fund, July 2015; ir Unlocking lending in Europe, European Investment Bank, October 2014, Box 5.

™ Zr. 2016 m. rugsejo meén. ECB eksperty makroekonominés prognozés euro zonai, ECB, 2016.

80 Zr. Fell, J., Grodzicki, M., Martin, R. and O’Brien, E., “Addressing market failures in the resolution of

non-performing loans in the euro area”, Financial Stability Review, ECB, November 2016, Special
Feature B, kur rasite iSsamesnj neveiksnias paskolas lemianciy struktdriniy veiksniy aprasyma.
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ECB banky priezitros padaliniai deda daug pastangy, kad padéty iSspresti neveiksniy paskoly
problema. Pradedant 2014 m. iSsamiu vertinimu, ECB ir toliau padeéjo spresti neveiksniy paskoly
problema, nuolat palaikydamas priezidrinj dialogg su atitinkamais bankais. Siekdami iSspresti Sig
ilgalaike problema tvirtai ir ryztingai, ECB banky priezilros padaliniai i) atliko kai kuriose euro zonos
Salyse taikomos priezidrines, teisinés bei teisminés ir neteisminés praktikos apzvalgg ir ii) parengé
neveiksniy paskoly gairiy projekta®, kuris paskelbtas konsultacijoms 2016 m. rugséjo mén. Gairés
turéty bati paskelbtos 2017 m. pavasarj. Jungtinés priezidros grupés emeési aktyviai padéti

paskoly turintys bankai iSsikels drgsius ir plataus uzmojo tikslus, susijusius su neveiksniy paskoly
apimtimi. Gairémis taip pat skatinama taikyti nuoseklesne paskolos mokéjimy atidéjimo, neveiksniy
paskoly pripazinimo ir atidéjiniy sudarymo praktikg ir informacijos atskleidimo standartus, kad baty
padidintas rinkos pasitikéjimas ir uztikrintos vienodos veiklos sglygos. TaCiau neveiksniy paskoly
problemos negali iSspresti vien tik priezidros institucija ir patys bankai. Bitina sparciai jgyvendinti
politikos veiksmus, kad bity paSalintos struktdrinés kliatys, neleidziancios bankams iSspresti
neveiksniy paskoly problemy ir restruktarizuoti probleminiy skoly. Tokiais veiksmais galéty bati
siekiama pagerinti teisminiy sistemy veiksminguma, padidinti galimybes naudotis uzstatu, nustatyti
spartesnes neteisminio sprendimo proceddras ir pasalinti fiskalines kliatis. Be to, batina plétoti
probleminio turto rinkas ir palengvinti probleminiy paskoly pardavimg nebankiniams investuotojams.
Siuo pozidriu taip pat bus batinos pastangos skatinti neveiksniy paskoly iSie$kojimo paslaugy
plétojimg, gerinti duomeny kokybe bei galimybes jais naudotis ir pasalinti mokestines bei teisines
skolos restruktarizavimo kliatis.
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11

Kitos uzduotys ir veikla

Rinkos infrastruktdra ir mokéjimai

Finansy sektorius, jskaitant rinkos infrastruktdrg, turi prisitaikyti prie sparciy
technologiniy pokyciy ir inovacijy, kurios Siuo metu veikia visus misy gyvenimo
aspektus. Skaitmeninimas, globalizacija ir didesnis tarpusavio rySys atvéré naujy
galimybiy fiziniams asmenims ir jmonéms gauti informacijos, sudaryti verslo
sandorius ir bendrauti, taiau padaugéjus naudotojy ir duomeny skaitmeninése
platformose, debesijos kompiuterijoje ir tarp tinkly padaugeéjo ir kibernetiniy iSpuoliy
galimybiy. Kibernetiniai nusikaltimai kelia pavojy ne tik pavieniams rinkos dalyviams,
bet ir visam veiklos tinklui, todél 2016 m. rinkos infrastruktiros bei mokéjimy
kibernetinis atsparumas buvo ECB ir Eurosistemos démesio centre.

Eurosistema nagrinéja galimus strateginius rinkos infrastruktdros pokycius. Ji tiria,
kaip baty galima efektyviau valdyti likvidumg mokéjimy, vertybiniy popieriy
atsiskaitymo ir Eurosistemos jkaito valdymo srityse. Eurosistema glaudziai
bendradarbiauja su rinkos dalyviais ir nagrinéja, kaip baty galima patenkinti naujus
vartotojy poreikius ir kaip technologinés inovacijos gali bati naudojamos siekiant
pasirengti kylanciai kibernetiniy grésmiy rizikai.

Kalbant apie rinkos infrastruktiros ateitj, pasakytina, kad saugumas ir efektyvumas
tebéra pagrindiniai Eurosistemos prioritetai. Sklandus rinkos infrastrukttros veikimas
yra nepaprastai svarbus siekiant palaikyti pasitikéjimg euru ir atliekant pinigy
politikos operacijas. Jis taip pat atlieka pagrindinj vaidmenj uztikrinant Europos
finansy sistemos stabilumg ir skatinant ekonomine veikla.

TARGET2 ir T2S sujungimas

TARGET?2 — Eurosistemos atskiryjy atsiskaitymy sistema, skirta mokéjimo
operacijoms eurais, — 2016 m. jvykdyta mokéjimy, kuriy vidutiné dienos verté buvo
1,7 trin. eury. Kad bty lengviau suprasti, kokio dydzio yra Sis skaiCius, pasakytina,
kad TARGET2 kas SeSias dienas atliekamy operacijy apimtis yra panasi j euro zonos
metinj BVP.

TARGET2-Securities (T2S) pradéjo veikti 2015 m. birzelio mén., ji padéjo padidinti
Europos vertybiniy popieriy atsiskaitymo rinkos infrastruktdros, kuri buvo labai
suskaidyta, integracijg. Si platforma — tai Europos Komisijos projekto, kuriuo
siekiama sukurti kapitalo rinky sgjunga, kertinis akmuo, ir ji padéjo iSspresti daugel;
suderinamumo poprekybinégje srityje klausimy.

Per du sékmingus perkélimo etapus 2016 m. kovo ir rugséjo mén. centriniy
vertybiniy popieriy depozitoriumy (CVPD) skaicius T2S platformoje padidéjo nuo 5
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iki 12%, o atlikty operacijy skaicius — iki 50 % numatomo skaiciaus, kai kiti devyni
dalyvaujantys CVPD bus prijungti prie platformos. Manoma, kad, kai 2017 m. bus
uzbaigtas visas perkélimas, T2S atliks vidutiniSkai daugiau nei 550 000 pervedimy
per diena.

Funkciniu pozidriu TARGETZ2 ir T2S pagrindinis tikslas yra efektyvus likvidumo
valdymas mokéjimo pervedimy, vertybiniy popieriy atsiskaitymo ir jkaito valdymo
srityse. TacCiau, kadangi abi sistemos sukurtos skirtingu laiku, jos veikia atskirose
platformose ir naudoja skirtingus techninius sprendimus bei aplinkas. Todél logiska
siekti abiejy sistemy sgveikos. Pagrindiniai tikslai — modernizuoti TARGET2, padidinti
esamas T2S platformos galimybes ir sujungti techninius bei funkcinius TARGET2 ir
T2S paslaugy elementus. Be to, sujungimas suteikia galimybe toliau didinti
kibernetinj atsparuma, tobulinti naudotojams teikiamas paslaugas ir sukurti bendros
prieigos kanalg. Tiriamoiji veikla Sioje srityje tesis visus 2017 m.

Atsiskaitymo paslaugos, padedancios atlikti greituosius mokéjimus

uztikrinti, kad, pradéjus tiekti rinkoje sukurtus naujoviskus mokéjimo produktus ir
teikti naujoviSkas mokeéjimo paslaugas, Europos rinka nebdty suskaidyta.

2016 m. greitieji mokéjimai, t. y. mokéjimai, kuriuos atliekant gavéjas IéSas gauna i
karto, tikriausiai buvo tema, apie kurig mazmeniniy mokéjimy sektoriuje buvo
diskutuota daugiausia. Greityjy mokéjimy sistema, pradéta kurti 2016 m.

lapkri¢io mén., suteikia galimybe sidlyti galutiniams vartotojams greityjy mokéjimy
sprendimus. Siekiama, kad iki 2017 m. lapkri¢io mén. Europos finansy rinkos
infrastruktdra bty pasirengusi atlikti greituosius mokéjimus visos Europos mastu.

Eurosistema padés atlikti atsiskaitymus tarp mazmeniniy mokéjimy infrastruktdry ir
teiks tarpuskaitos paslaugas atsizvelgdama j visos Europos mastu teikiamy greitujy
moké&jimy eurais reikmes, uztikrindama patobulintas TARGET2 funkcijas, skirtas
automatizuotiems tarpuskaitos namams (ATN), ir skatindama ATN dialoga bei
sgveikuma.

Be to, atsizvelgdama j savo tiriamajg veiklg, susijusig su rinkos infrastruktiros
ateitimi, Eurosistema analizuoja galimybe sukurti realiojo laiko TARGET greityjy
mokeéjimy atsiskaitymy paslauga, suteikiant galimybe bet kuriuo metu iStisus metus
atsiskaityti centrinio banko pinigais.

82 2015 m. birzelio mén. prie platformos prijungti keturi CVPD, veikiantys Graikijoje, Maltoje, Rumunijoje ir

Sveicarijoje. Italijos CVPD prijungtas 2015 m. rugpjaéio mén. 2016 m. kovo ir rugséjo men. prie jy
prisijungé dar septyni CVPD, veikiantys Portugalijoje, Belgijoje (du CVPD), Prancizijoje,
Nyderlanduose, Liuksemburge ir Danijoje.
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1.3

1.4

Eurosistemos basima rinkos infrastruktara ir paskirstyty ataskaity
technologija

Atsizvelgdamas j savo strateginius svarstymus apie Eurosistemos rinkos
infrastruktdros ateitj, ECB iSnagrinéjo jvairius Siuo metu kuriamus paskirstyty
ataskaity technologijos (PAT) modelius. Daugiau apie galimg PAT poveikj rinkos
infrastruktdrai — specialiame straipsnyje ECB svetainéje.

Saugi finansy rinkos infrastruktira

Eurosistema prisideda prie finansy rinkos infrastruktiry (FRI) saugumo ir efektyvumo
uztikrinimo atlikdama savo prieziGros funkcijas ir, kai batina, skatina pokycius.

2016 m. liepos mén. ECB paskelbé pataisytg Eurosistemos priezidros politikos
pagrindy versijg siekdamas parodyti per pastaruosius metus jvykusius reguliavimo ir
kitus pokycius, kurie padaré jtakg Eurosistemos priezitros funkcijai. ECB yra
pagrindiné trijy sistemiskai svarbiy mokéjimo sistemy (SSMS) - TARGET2, EURO1
ir STEP2 — priezitros institucija. 2016 m. ECB kartu su euro zonos Saliy NCB atliko
iSsamy Siy SSMS vertinimg pagal priezidros reikalavimus, iSdéstytus Sistemiskai
svarbiy mokéjimo sistemy reglamente®. ECB taip pat iSplété savo priezitros veiklg,
susijusig su T2S, atsizvelgdamas j CVPD perkélimo j bendrg atsiskaitymo platformg
didéjusj mastg 2016 m.

Be to, ECB paskelbé ataskaitg apie komunikavimo krizés atveju pratybas, skirtas
euro zonoje veikianCioms FRI, kurias organizavo Eurosistemos priezidros
institucijos. Visoje rinkoje vykdytos pratybos buvo skirtos jvertinti Eurosistemos
pasirengimg veiksmingai atlikti savo veiklos ir priezidros funkcijas kriziy atvejais ir
uztikrinti jvairiy suinteresuotyjy subjekty krizés valdymo proceddry veiksmingumg
tais atvejais, kai poveikis daromas tarpvalstybiniu lygiu. Apskritai ECB
bendradarbiauja su kitais centriniais bankais, reguliavimo ir valdzios institucijomis
siekdamas didinti viso finansy sektoriaus atsparuma kibernetiniams iSpuoliams ir
padéjo rengti 2016 m. paskelbtas tarptautines gaires dél kibernetinio atsparumo®:.

Dél pagrindiniy sandoriy $aliy (PSS) pasakytina, kad ECB prisidéjo prie tarptautiniy
pastanguy, kurias stebeéjo atitinkamos G20 standartus nustatancios institucijos, jomis
siekta uzbaigti pasauliniy iSvestiniy finansiniy priemoniy rinky reforma

ECB, kaip centrinis bankas emitentas, toliau buvo pasaulio ir ES bendradarbiavimo
susitarimy deél kai kuriy PF] dalyvis. Siuo atzvilgiu ECB prisidéjo prie nuolatinio
priezidros institucijy kolegijy, jsteigty pagal Europos rinkos infrastruktdros
reglamenta (ERIR), darbo dél PSS. Kaip centrinis bankas emitentas, ECB kartu su
NCB atliko parengiamajj darbg dél CVPD leidimy iSdavimo pagal CVPD reglamenta.

8 2014 m. liepos 3 d. Europos Centrinio Banko reglamentas (ES) Nr. 795/2014 dél prieZidros reikalavimy

sistemiskai svarbioms moké&jimo sistemoms (ECB/2014/28).

8 Guidance on cyber resilience for financial market infrastructures, Committee on Payments and Market

Infrastructures-International Organization of Securities Commissions, June 2016.
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2.1

2.2

Finansinés paslaugos kitoms institucijoms

Skolinimosi ir skolinimo operacijy administravimas

ECB yra atsakingas uz ES skolinimosi ir skolinimo operacijy administravimg pagal
vidutinés trukmés finansinés pagalbos priemone (VTFPP))® ir Europos finansinés
padéties stabilizavimo priemone (EFPSP)®. 2016 m. pagal VTFPP ECB atliko
paskoly palikany mokéjimus. 2016 m. gruodzio 31 d. visa liku€iy suma pagal Sig
priemone buvo 4,2 mird. eury. 2016 m. pagal EFPSP ECB taip pat atliko jvairius
mokéjimus ir paskoly pallikany mokéjimus. 2016 m. gruodzio 31 d. visa likuciy suma
pagal Sig priemone buvo 46,8 mird. eury.

Be to, ECB yra atsakingas uz mokéjimy, vykdomy atliekant operacijas, susijusias su
Europos finansinio stabilumo fondu (EFSF)®’ ir Europos stabilumo mechanizmu
(ESM)®, administravima. 2016 m. ECB atliko jvairius paskoly paltikany ir atlygiy
mokéjimus, susijusius su EFSF. ECB taip pat atliko ESM nariy jnasy ir jvairius
palikany bei atlygiy mokéjimus, susijusius su paskolomis, suteiktomis pagal §j
mechanizma.

Galiausiai ECB atsakingas uz visy mokéjimuy, susijusiy su susitarimu dél paskolos
programos Graikijai, atlikima®. 2016 m. gruodzio 31 d. visa liku&iy suma pagal $ig
priemone sudaré 52,9 mird. eury.

Eurosistemos atsargy valdymo paslaugos

2016 m. ir toliau buvo sitlomas iSsamus finansiniy paslaugy rinkinys pagal
Eurosistemos atsargy valdymo paslaugy (EAVP) sistemg, sukurtg 2005 m. klienty
atsargoms eurais valdyti. Kai kurie Eurosistemos NCB (toliau — Eurosistemos
paslaugy teikéjai) pagal rinkos standartus atitinkancias suderintas taisykles sitlo
iSsamy paslaugy rinkinj ne euro zonoje esantiems centriniams bankams, pinigy
institucijoms ir vyriausybiy agentiiroms, taip pat tarptautinéms organizacijoms. ECB
atlieka bendrg koordinatoriaus vaidmenj, skatindamas sklandy sistemos veikima ir
ataskaity Valdanciajai tarybai teikima.

8 pagal Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 141 straipsnio 2 dalj, ECBS statuto 17 straipsnj, 21

straipsnio 2 dalj, 43 straipsnio 1 dalj ir 46 straipsnio 1 dalj ir 2002 m. vasario 18 d. Tarybos reglamento
(EB) Nr. 332/2002 9 straipsn].

Pagal Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 122 straipsnio 2 dal;j ir 132 straipsnio 1 dalj, ECBS
statuto 17 ir 21 straipsnius ir 2010 m. geguzés 11 d. Tarybos reglamento (ES) Nr. 407/2010 8 straipsn;.

Pagal ECBS statuto 17 ir 21 straipsnius (kartu su EFSF pagrindy susitarimo 3 straipsnio 5 dalimi).

86

87

8 pagal ECBS statuto 17 ir 21 straipsnius (kartu su ESM susitarimo dél finansinés pagalbos programos

bendryjy salygy 5 straipsnio 12 dalies 1 punktu).

Atsizvelgiant j susitarimg dél paskolos programos tarp valstybiy nariy, kuriy valiuta yra euro (iSskyrus
Graikijg ir Vokietijg), ir Kreditanstalt fur Wiederaufbau (veikiant vieSyjy interesy labui, laikantis
Vokietijos Federacinés Respublikos nurodymy ir turint jos garantijg), paskolos davéjy, ir Graikijos,
paskolos gavéjos, ir Bank of Greece, paskolos gaveéjos tarpininko, ir pagal ECBS statuto 17 straipsnj ir
21 straipsnio 2 dalj ir 2010 m. geguzés 10 d. Sprendimo ECB/2010/4 2 straipsn;.

89
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EAVP besinaudojanciy klienty skaicius 2016 m. buvo 286, 2015 m. — 285. Kalbant
apie pacias paslaugas, pasakytina, kad 2016 m., palyginti su 2015 m. pabaiga, visas
bendras EAVP sistemos valdomas turtas (pinigai ir vertybiniai popieriai) padidéjo
apie 8 %.

3 Banknotai ir monetos
ECB ir euro zonos NCB yra atsakingi uz eury banknoty iSleidimg euro zonoje ir
pasitikéjimo Sia valiuta palaikymag.
3.1 Banknoty ir monety apyvarta
2016 m. eury banknoty apyvartoje skai€ius ir jy verté iSaugo apie atitinkamai 7,0 % ir
3,9 %. Mety pabaigoje apyvartoje buvo 20,2 mird. eury banknoty, jy bendra verté —
1 126 mird. eury (zr. 32 ir 33 pav.). Per 2016 m. sparciausiai daugéjo 100 ir 200 eury
banknoty — jy padaugéjo atitinkamai 13,4 % ir 12,9 %. Toliau dinamiSkai didéjo
50 eury banknoty skaicius (9,9 %), ta€iau Siek tiek |éCiau nei praéjusiais metais.
32 pav. 33 pav.
Eury banknoty apyvartoje skaicius ir verté Eury banknoty apyvartoje verté pagal nominalg
(mird. eury)
== verté (mird. eury; skalé kairéje) == 500 eury == 20 eury
skaicius (mird.; skalé desinéje) 200 eury == 10 eury
== 100 eury 5 eurai
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Saltinis: ECB. Saltinis: ECB.

Perzidréjusi antrosios eury banknoty serijos, vadinamosios serijos ,Europa®,
nominaly struktdrg ir atsizvelgdama | susirGpinimg, kad 500 eury banknotai gali
skatinti neteisétg veiklg, Valdancioji taryba nusprendé nutraukti jy gamybg ir
nejtraukti Sio nominalo j serijg ,Europa“. 500 eury banknotai nebus leidziami |
apyvartg mazdaug nuo 2018 m. pabaigos — tuo metu j apyvartg planuojama iSleisti
100 ir 200 eury serijos ,Europa“ banknotus. Kiti nominalai — nuo 5 iki 200 eury — bus
toliau gaminami. Eury banknoty gamybg bendrai vykdo euro zonos NCB, 2016 m. jie
kartu pagamino 6,22 mird. banknoty.

Atsizvelgiant j tarptautinj euro vaidmen;j ir didelj pasitikéjima eury banknotais,
500 eury banknotai tebebus teiséta mokejimo priemone, todél jais ir toliau bus
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Eury banknoty tvarkymas

galima naudotis kaip atsiskaitymo ir kaupimo priemone. Kaip ir kity nominaly eury
banknotai, 500 eury banknotai savo vertés niekada nepraras. Euro zonos NCB juos
bus galima pasikeisti neribotg laika.

Priémus sprendima nutraukti 500 eury banknoty gamyba, 2016 m. jy skai€ius
apyvartoje sumazejo. Tai iS dalies Iémé 200, 100 ir 50 eury banknoty poreikio
padidéjima.

Apskaiciuota, kad apytiksliai tre€dalis apyvartoje

: B L | Nvay
BN | v
NN NANR | Vawms
\ RVAN | awmw

| NN

=

esanciy eury banknoty (vertine iSraiSka) yra ne euro
zonoje. Didzioji Siy banknoty dalis, daugiausia dideliy
nominaly, yra kaimyninése Salyse. Jie naudojami kaip
kaupimo priemoné ir atsiskaitymams uz sandorius
tarptautinése rinkose.

2016 m. bendras eury monety apyvartoje skaicius
padidéjo 4,2 % — iki 121,0 mird. eury (2016 m.
pabaigoje). 2016 m. pabaigoje monety apyvartoje verté
sudaré 26,9 mird. eury — 3,6 % daugiau negu 2015 m.
pabaigoje.

2016 m. euro zonos NCB patikrino 32,3 mird. banknoty

3.2

autentiSkumg ir tinkamumg apyvartai; po patikrinimo i$
apyvartos iSimta apie 5,4 mird. banknoty. Eurosistema
ir toliau stengési padéti banknoty jrangos gamintojams uztikrinti, kad jy aparatai
atitikty reikalavimus, ECB keliamus eury banknoty autentiSkumo ir tinkamumo
apyvartai pries juos pakartotinai iSleidziant j apyvartg tikrinimui. 2016 m. kredito
jstaigos ir kiti profesionalieji grynyjy pinigy tvarkytojai, naudodami tokius aparatus,
patikrino 33 mird. eury banknoty autentiSkumg ir tinkamumg apyvartai.

Naujasis 50 eury banknotas

2016 m. liepos 5 d. pristatytas naujasis 50 eury

Naujasis 50 eury banknotas

banknotas, apyvartoje jis pasirodys 2017 m. balandZio
4 d. 1Sleidus $j naujgjj banknotg j apyvartg, bus baigtas
dar vienas eury banknoty tobulinimo, siekiant, kad jie
bdty dar saugesni, etapas. Tai jau ketvirtas antrosios
eury banknoty serijos, vadinamos serija ,Europa“,
nominalas. ] apyvartg jau iSleisti Sios serijos 5, 10 ir
20 eury banknotai. Naujasis 50 eury banknotas turi
patobulintas apsaugos priemones, tarp jy — smaragdo
spalvos skaicius, kreipiant banknotg sukuriantis
kintancios Sviesos ir spalvos efekta, ir langelis su
portretu, naujoviSka apsaugos priemoné, pirmg kartg
pritaikyta kuriant serijos ,Europa“ 20 eury banknota.
Pazvelgus j banknotg prieS Sviesa, hologramos

virSutingje dalyje esantis langelis tampa permatomas,
jame iSrySkéja i$ abiejy banknoto pusiy matomas graiky
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3.3

34 pav.

mitologijos personazo Europos portretas. Europos portretas matyti ir vandens
Zenkle.

Ruosdamiesi iSleisti naujgjj 50 eury banknotg, ECB ir euro zonos NCB vykdé
kampanija, kuria buvo siekiama visuomene ir profesionaliuosius grynuyjy pinigy
tvarkytojus supazindinti su naujuoju banknotu ir jo apsaugos priemonémis. Be to,
imtasi kai kuriy priemoniy, kad banknoty tvarkymo jrangos gamintojams baty
lengviau pasiruosti naujojo banknoto iSleidimui.

Padirbti eury banknotai

2016 m. padirbty eury banknoty skaicius sumazéjo — i

IS apyvartos iSimty padirbty eury banknoty skaicius apyvartos buvo iSimta mazdaug 685 000 padirbty

550 000
500 000
450 000
400 000

banknoty. Padirbty banknoty dalis, palyginti su tikry
eury banknoty apyvartoje skai€iumi, yra labai nedidelé.
IS apyvartos iSimty padirbty banknoty skaiCiaus
ilgalaikiai pokyciai pavaizduoti 34 pav. Dazniausiai buvo

350 000 padirbinéjami 20 ir 50 eury banknotai, 2016 m. jie

300 000 sudaré apie 80 % visy konfiskuoty padirbty banknoty.

250000 Padirbty 20 eury banknoty dalis 2016 m. sumazéjo.

200 000

150 000 ECB ir toliau pataria visuomenei saugotis galimos

100 000 apgaulés ir prisiminti tikrinimo metoda ,apciuopkite—

50000 pazvelkite—pakreipkite®, taip pat nepasitikéti tik viena
0

oo apsaugos priemone. Profesionaliesiems grynujy pinigy

pusm. pusm. pusm. pusm. pusm. pusm. pusm. pusM. pUSM. PUSM. PUSM. PUSM. PUSM. pUSM.
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w13 | 2014 | o015 | o016 tvarkytojams nuolat organizuojami mokymai ir

Saltinis: ECB.

Europoje, ir uz jos riby, rengiama ir atnaujinama
informaciné medziaga, padedanti Eurosistemai kovoti
su padirbinéjimu. Siekdamas Sio tikslo, ECB bendradarbiauja su Europolu, Interpolu
ir Europos Komisija.

Statistika

ECB kartu su NCB plétoja, renka, rengia ir platina jvairaus pobudzio statistika,
svarbig jgyvendinant euro zonos pinigy politikg, ECB priezitros funkcijas, jvairius
kitus ECBS ir Europos sisteminés rizikos valdybos uzdavinius. Sig statistikg taip pat
naudoja valdzios institucijos, finansy rinky dalyviai, ziniasklaida ir placioji visuomené.

2016 m. ECBS toliau sklandziai ir laiku teike jprastus euro zonos statistinius
duomenis. Ji taip pat déjo didZiules pastangas, siekdama laiku patenkinti naujus
aukstos kokybés ir iSsamesniy statistiniy duomeny poreikius Salies, sektoriaus ir
priemonés lygiais. Dél tokiy poreikiy prireike rinkti daugiau nei tik suvestinius
rodiklius — Siam klausimui ECB paskyreé savo 8-gjg statistikos konferencija, kuri vyko
2016 m. liepos mén.*°

% Daugiau informacijos zr. ECB svetaingje.

ECB 2016 mety ataskaita 78


http://www.ecb.europa.eu/euro/banknotes/security/html/index.lt.html
http://www.ecb.europa.eu/euro/banknotes/security/html/index.lt.html
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2016/html/sp160705_1.en.html

4.1

4.2

Nauja ir iSplésta euro zonos statistika

2016 m. liepos mén. ECB pradéjo kasdien rinkti duomenis apie euro pinigy rinkoje
sudaromus sandorius i$ didZiausiy euro zonos banky. Duomenys buvo renkami
pagal pagrindinius rinkos segmentus (uztikrinty, neuztikrinty, valiutos apsikeitimo
sandoriy ir vienos nakties apsikeitimo sandoriy indekso segmentus). Per dieng buvo
surenkama apie 45 000 sandoriy jrasy. Si informacija bus naudinga vykdant kelias
politikos funkcijas, ja remiantis bus galima skelbti naujus statistinius duomenis.

Pagal Reglamentg ECB/2014/50 (ir direktyvg ,Mokumas I1*) buvo surinkti nauji
iSsamus 2016 m. pirmojo ir antrojo ketvir€iy draudimo bendroviy statistiniai
duomenys. Sie duomenys gauti po ilgus metus trukusiy ECB ir Europos draudimo ir
profesiniy pensijy institucijos, taip pat NCB ir nacionaliniy kompetentingy institucijy
bendradarbiavimo, siekiant sumazinti sektoriui tenkancig atskaitomybés nasta.
Duomenys kaupiami ir vertinami prie$ juos paskelbiant, kaip planuota, 2017 m.

2016 m. balandzio mén. j euro zonos tarptautiniy investicijy balansg pirmg kartg
jtrauktas iSsamus atsargy ir srauty suderinimas, o j ketvirtines euro zonos saskaitas,
be indéliy ir paskoly, jtraukti duomenys apie vertybiniy popieriy sandoriy dalyvius.

2016 m. rugsejo mén. ECB, praéjus 15 dieny po ataskaitinio laikotarpio pabaigos,
pradéjo skelbti ménesio ECB ir Eurosistemos tarptautiniy atsargy ir uzsienio valiuty
likvidumo duomenis, paspartindamas jy paskelbimg 15 kalendoriniy dieny.

2016 m. lapkri¢io mén. ECB pradéjo skelbti papildomus ir iSsamesnius ketvir¢io
duomenis apie svarbiy bankuy, kuriuos tiesiogiai priziari ECB, finansinj patikimumg;
kai kurie statistiniai duomenys yra pateikiami pagal 3alj ir kategorijg. Taip bus
padidintas skaidrumas, susijes su banky turto kokybe, ir daroma teigiama jtaka
rinkos drausmei.

2016 m. gruodzio mén. ECB paskelbé Namy kiy finansy ir vartojimo tyrimo, j kurj
jtraukti 84 000 euro zonos namy Gkiy (iSskyrus Lietuvg), taip pat Vengrijos ir Lenkijos
(taip pat zr. 2 skyriaus 5 skirsnj), antro etapo rezultatus. ISanalizavus tyrimo
rezultatus, bus galima geriau suprasti, kaip mikroekonominiai skirtumai paveikia
makroekonominius rezultatus.

Kiti statistikos pokyciai

ECBS, kaip pirminj savo statistiniy duomeny $altinj, ir toliau karé naujas
mikroduomeny platformas arba jas gerokai tobulino. Nors neapibendrinta informacija
reiSkia, kad ECBS uzkraunama didesné nasta vykdant statistikos funkcijg, susijusig
su duomeny tvarkymu ir kokybés uztikrinimu, ji gali duoti naudos mazinant
atskaitingiesiems agentams tenkancig nastg. Be to, Si informacija suteikia lanksCiy
galimybiy prisitaikyti prie vartotojy poreikiy ir padidina renkamy duomeny kokybe bei
vidinj suderinamuma.

Centralizuotos vertybiniy popieriy duomeny bazés pajégumas padidintas, siekiant
palengvinti, be kita ko, jkaito valdyma.
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2016 m. geguzés mén. ECB patvirtino naujg statistikos reglamentg (ECB/2016/13),
kuriuo steigiama neapibendrinty duomeny bazé, aprépsianti suderintus
Eurosistemos kredito ir kredito rizikos duomenis. Nuo 2018 m. pabaigos, remiantis
AnaCredit duomeny rinkiniu, kas ménesj bus teikiama informacija apie kiekvieng
paskolg, apimanti duomenis apie euro zonos banky ir jy uzsienio filialy suteiktus
kreditus jmonéms bei kitiems juridiniams asmenims, kaip apibrézta reglamente
(neapréps fiziniy asmeny duomeny). Kartu bus padidinti ECBS jstaigy ir susijusiy
imoniy duomeny bazés registro pajégumai, siekiant jtraukti bating informacijg apie
ne finansy bendroves.

2016 m. rugpjucio mén. ECB iS dalies pakeité reglamentg ir gaires dél turimy
vertybiniy popieriy statistiniy duomeny, siekdamas i§ banky grupiy surinkti
papildomus apskaitos ir kredito rizikos duomenis. Be to, atskaitingy banky grupiy
sgrasas bus iSpléstas, siekiant jtraukti visas reikSmingas grupes, kurias tiesiogiai

valdymo sistema, skirta pateikty duomeny kokybei jvertinti ir uztikrinti.

ECBS yra labai svarbi jos statistiniy duomeny kokybé, ir kartu ji bando iki minimumo
sumazinti atskaitomybés nasta. Siuo at2vilgiu statistikos ir prieZidros reikalavimy
sujungimas yra batinas, siekiant supaprastinti visg banky ataskaity teikimo
nacionalinéms ir Europos institucijoms procesg. Pagrindiniai trys Sios srities darbo
klausimai yra susije su i) Banky integruotos atskaitomybeés zinyno karimu,
bendradarbiaujant su banky atstovais, bendry taisykliy, taikytiny bankams
atsiskaitant valdZios institucijoms, apibrézimu®; ii) Eurosistemai ir BPM skirto bendro
duomeny zZinyno apibrézimu ir iii) bendros suderintos Europos atskaitomybés
struktiros bankams sukdrimu

2016 m. spalio mén. ECB nusprendé toliau didinti poveikio vertinimo, atliekamo
pagal naujus ECB reglamentus dél Europos statistikos, skaidrumag, prireikus
rengdamas vieSas konsultacijas, taip papildydamas naudos ir sgnaudy proceddrs,
taikyta nuo 2000 m.

2016 m. lapkri¢io mén. Europos Komisija ir ECB pasirasé Eurostato ir ECB
Statistikos generalinio direktorato tarpusavio supratimo memorandumg dél
makroekonominio disbalanso proceddrai batiny statistiniy duomeny kokybés
uztikrinimo.

2016 m. ECB taip pat toliau sieké uztikrinti didesnj savo statistiniy duomeny
prieinamuma vartotojams ir naudojimosi jais patoguma, pavyzdziui, statistiniy
duomeny saugykloje jdiegta nauja paieskos funkcija, naudojami dinaminiai grafikai,
atnaujinta programélé ECBstatsApp ir ECB svetainéje ,Misy statistika® parengti
nauji paaiskinimai.

1 Daugiau informacijos Zr. http:/banks-integrated-reporting-dictionary.eul.

ECB 2016 mety ataskaita 80


http://banks-integrated-reporting-dictionary.eu/

5.1

Ekonominiai tyrimai

Kokybiski moksliniai tyrimai padeda tvirtus pagrindus ECB politikos analizei, taip
svariai prisidédami prie ekonominés politikos tiksly jgyvendinimo. 2016 m. ECB atlikti
ekonominiai tyrimai suteiké naujos informacijos apie daugelj sudétingy ir kintanciy
ekonominés analizés prioritety. Be paties ECB tyréjy indélio, trijy moksliniy tyrimy
grupiy veikla paskatino intensyvy visos ECBS tyréjy bendradarbiavimg®.

ECB moksliniy tyrimy prioritetai ir tyrimy grupés

ECB tyrimai atliekami septyniose moksliniy tyrimy grupése, kurios atlieka jvairiy
ekonomikos ir finansy temy tyrimus (Zr. 1 iliustracijg). Sios grupés koordinuoja banko
mokslinius tyrimus, derindamos juos su visomis banko veiklos sritimis. Be to,
siekdamos geriausiai panaudoti ECB dirbanciy patyrusiy ir profesionaliy tyréjy
jvairius gebéjimus, grupés bendradarbiauja tarpusavyje nagrinédamos bendros
svarbos temas. 2016 m. ECB moksliniy tyrimy grupés sutelké démes;j | keturis
pagrindinius moksliniy tyrimy prioritetus (zr. 2 iliustracijg) ir pateiké rezultaty,
aiskinanciy pinigy politikos poveikio kanalus, mazg infliacijg lemiancius veiksnius ir
naujy instituciniy EPS susitarimy veikima. Be Siy pagrindiniy sri€iy, tyrinétas menkas
euro zonos augimas, pasauliné ekonominé aplinka, bankininkysté ir mikroprudenciné
politika, taip pat skirtas démesys ekonominiy modeliy kdrimui ir tobulinimui, ypa¢ —
naujausiy atskiry Saliy ir visos euro zonos lygio modeliy, skirty finansy bei realiojo
ekonomikos sektoriy sgveikai aprasyti.

1 iliustracija
ECB moksliniy tyrimy grupés

* X %
S
* =] *
* =l
SR~ Fa

Pinigy politika, strategijair ~ Fiskaliné politikair ~ Tarptautiné
igyvendinimas EPS valdymas ekonomika

@

Finansy jstaigos ir Realusis sektorius ir
mikroprudenciné politika mikroekonominé analizé

ot

L2 L ]
Makrofinansai, sisteminé rizika ir Prognozavimas ir
makroprudenciné politika ekonomikos ciklo analize

92 Daugiau i$samesnés informacijos apie ECB moksliniy tyrimy veikla, jskaitant informacijg apie jvykius,

susijusius su moksliniais tyrimais, leidinius ir tyrimy grupes zr. ECB interneto svetainéje.
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35 pav.

Euro zonos namy Ukiy turto pasiskirstymas

5.2

2 iliustracija
2016 m. moksliniy tyrimy prioritetai

1. Nestandartiné pinigy politika 2. Infliacija besikei¢iancioje aplinkoje
Turto pirkimas ir refinansavimo operacijos Infliacijos ltkes¢iy nesuvaldymo rizika
Palikany normy faktiné apatiné riba Maz3 infliacijg lemiantys vidaus ir iSorés
llgalaikis infliacijos prisitaikymas veiksniai
3. Nauja makroprudenciné sistema 4. EPS stipréjimas ir konvergencija
Alternatyviujy strategijy efektyvumas EPS valdymas ir fiskaliné politika
Kapitalo ir likvidumo reguliavimas Konkurencingumas ir konvergencija

Eurosistemos ir ECBS moksliniy tyrimy grupés

2016 m. visos trys Eurosistemos ir ECBS moksliniy tyrimy grupés pateiké svarbiy
rezultaty ir jzvalgy apie ES ir euro zonos Saliy ekonomikos veikima.

Darbo uzmokescio raidos tyrimy grupé uzbaigé trecig tyrimo etapg, kuriuo siekta jvertinti,
kaip ES jmonés reagavo j jvarius ekonominius sukrétimus ir 2010—2013 m. struktdrines
reformas. Apklausoje dalyvavo daugiau kaip 25 000 jmoniy i$ 25 ES Saliy, jg atlikus
gautas visiskai tarp $aliy suderintas palyginamy duomeny rinkinys, suteikiantis galimybe
atlikti kruopscig ir iSsamig lyginamajg Saliy analize. Per metus Si grupé paskelbé atskiry
Saliy ataskaitas, kuriose iSdéstytos svarbiausios tyrimo jzvalgos ir rezultatai, ir straipsnj
ECB ekonomikos biuletenyje, kuriame pateikiamos iSsamios naujos jzvalgos apie darbo
uzmokescio raidg ir prisitaikyma. Pagrindinis Sio darbo rezultatas — 2010-2013 m.
sumazeéjes darbo uzmokescio pokyc€iy daznis, palyginti su laikotarpiu iki krizés (2002—
2007 m.); Si tendencija bent i$ dalies sietina su jmoniy nenoru mazinti bazinj darbo
uzmokestj, nors jis ir buvo mazesnis Salyse, kurioms taikoma makroekonominio
koregavimo programa.

Namy dkiy finansy ir vartojimo tyrimy grupé koordinuoja
Namy dkiy finansy ir vartojimo tyrimo rengimg ir

(y aSis: tdkstanciai eury; x asis: grynojo turto procentiliai)

2000

1250

500

analizuoja gaunamus rezultatus, o svarbiausias jos
tikslas — suprasti, kaip skirtumai tarp vartotojy gali
padéti paaiskinti bendrus makroekonominius pokycius.
2016 m. Si grupe paskelbé tyrimo, kuriame dalyvavo
daugiau nei 84 000 namy Ukiy i$ 20 Saliy, antro etapo
rezultaty ataskaitg. Svarbiausia tyrimo sritis yra namy
Okiy turtas ir jo pasiskirstymas tarp namy dkiy (zr. 35
pav.). Vidutinis namy Gkis turi 104 100 eury grynojo
turto, pasiskirstymo 75-asis procentilis yra 258 800, 90-
asis procentilis — 496 000, o 95-asis procentilis —

743 900 eury. Si grupé atliko tyrimus keliose plagiose
srityse, jskaitant: vartojimg lemiancius veiksnius; namy

-250

50

75 90 95 Ukiy finansinio pazeidziamumo tyrimus, skirtus
makroprudencinés politikos priemoniy efektyvumui

Saltinis: Eurosistemos namy tkiy finansy ir vartojimo tyrimas.

jvertinti; turto kainy ir pinigy politikos poveikj turto bei
pajamy pasiskirstymui®®; turto pasiskirstymo tarp namy
akiy jvertinimg ir vartojimo iSlaidy reakcijg j mokesciy politika.

% Taip pat 7. 1 skyriaus 2.1 skirsnio 5 intarpa.
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5.3

6.1

2016 m. Konkurencingumo tyrimy grupé toliau veiké kaip ECBS tyreéjy, dirbanciy
konkurencingumo ir darbo naSumo analizés srityje, centras. Itin daug moksliniy
tyrimy rezultaty gauta tarptautinés prekybos, ekonominiy sukrétimy tarptautinio
poveikio ir iStekliy paskirstymo ES veiksmingumo srityse. 2016 m. labai svarbus Sios
grupés pasiektas rezultatas buvo penktojo ES jmoniy lygio duomeny rinkinio
sudarymas ir paskelbimas. Duomeny rinkinj sudaro iSsamus darbo nasumo ir su juo
susijusiy rodikliy rinkinys, unikalus tuo, kad aprépia ir suteikia galimybe lyginti ES
Salis. Naudojant Siuos duomenis atlikti moksliniai tyrimai suteike jzvalgy apie darbo
nasumo augimo poveikj darbo viety kdrimui euro zonoje.

Konferencijos ir leidiniai

Pastaraisiais metais atliekami paZzangiausi moksliniai tyrimai ir bendradarbiavimas su
ekonomistais akademikais tapo vis svarbesni didéjant ECB svarbiy klausimy skaiciui
ir jiems sudétingéjant. Atsizvelgdamas j tai, ECB 2016 m. surengé kelis auksto lygio
moksliniy tyrimy renginius, kuriuose daugiausia démesio skyré kelioms labiausiai
neatidéliotinoms problemoms, su kuriomis susiduria centriniai bankai. Du
pagrindiniai mety jvykiai buvo ECB Sintroje surengtas centrinés bankininkystés
forumas ir ECB pirmoji metiné moksliniy tyrimy konferencija. Kiti svarbus renginiai —
Tarptautinis pinigy politikos moksliniy tyrimy forumas, 9-asis prognozavimo metody
praktinis seminaras ir 12-0ji konkurencingumo tyrimy grupés konferencija.

Didelé dalis ECB moksliniy tyrimy rezultaty paskelbta moksliniuose straipsniuose:
2016 m. ECB darbo straipsniy serijoje i$ viso iSspausdinta 115 darby, dar 73 darbai,
kuriy autoriai arba bendraautoriai yra ECB ekspertai, iSspausdinti recenzuojamuose
Zurnaluose. Sis kokybisky moksliniy straipsniy fondas taip pat suteiké pagrinda
aktyviau skelbti moksliniy tyrimy iSvadas placiajai visuomenei, pavyzdziui, iSleidziant
ECB moksliniy tyrimy biuleten;.

Teisiné veikla ir pareigos

2016 m. ECB dalyvavo keliuose ES lygiu vykusiuose teismo procesuose. Be to, ECB
priémé daug nuomoniy pagal Sutartimi nustatytg reikalavimg konsultuotis su ECB
dél bet kokiy sitlomy ES ar nacionalinés teisés akty projekty, susijusiy su ECB
kompetencijos sritimis ir piniginio finansavimo bei privilegijos naudotis finansy
jstaigomis draudimy laikymosi stebésena. Galiausiai, ECB priémé keletg teisés akty
ir priemoniy, susijusiy su savo priezidros uzdaviniais.

ECB dalyvavimas teismo procesuose ES lygiu

2016 m. rugséjo mén. Europos Sgjungos Teisingumo Teismas priéemeé sprendimg dél
apeliacinio skundo dviejuose byly, pateikty keliy Kipro banky, kuriems taikytos

2013 m. pertvarkymo priemonés, indélininky, rinkiniuose. leSkovai teige, kad ECB ir
Europos Komisija nustaté atitinkamas pertvarkymo priemones remdamosi savo
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dalyvavimu Euro grupeés susitikimuose bei vaidmeniu derantis dél Kipro susitarimo
memorandumo ir jj priimant.

Pirmu sujungty byly atveju® pareiskéjai sieké, kad baty panaikintas 2013 m. kovo
25 d. Euro grupés pareiSkimas dél finansinés pagalbos Kiprui programos ir banky
sektoriaus restruktirizavimo. Teisingumo Teismas patvirtino Bendrojo Teismo iSvada,
kad gincijamas Euro grupés pareiSkimas negali bati laikomas bendru Komisijos ir
ECB sprendimu. Teisingumo Teismas taip pat pazyméjo, kad negali bati teigiama,
kad Kipro valdzios institucijy nustatytos teisinés nuostatos, bdtinos bankams
restruktarizuoti, buvo nulemtos tariamo bendro Komisijos ir ECB sprendimo, kuris
konkreciai nurodytas Euro grupés pareiSkime, todél bylos atmestos kaip
nepriimtinos.

Antru sujungty byly atveju®® pareiskéjai sieké Zalos, tariamai patirtos j Kipro
susitarimo memorandumag jtraukus punktus, kuriuose minimas dviejy Kipro banky
pertvarkymas, atlyginimo ir (arba) Siy gincijamy punkty panaikinimo. Teisingumo
Teismas panaikino Bendrojo Teismo nutartis dél ieSkinio nepriimtinumo remdamasis
tuo, kad dél tariamai neteiséty ES institucijy veiksmy, net ir vadovaujantis Europos
stabilumo mechanizmo steigimo sutartyje (toliau — ESM sutartis) nustatytu teisiniu
pagrindu, teoriSkai Europos Sajungai gali kilti atsakomybé, nustatyta pagal Sutarties
dél Europos Sajungos veikimo 340 straipsnio 2 ir 3 pastraipas. Si i$vada grindZziama
Europos Komisijos jsipareigojimu, nustatytu Europos Sgjungos sutarties

17 straipsnio 1 dalyje, remti bendruosius Sajungos interesus ir prizidréti Sgjungos
teisés taikyma ir jos jsipareigojimu, nustatytu ESM sutarties 13 straipsnio 3 ir

4 dalyse, uztikrinti, kad visi ESM sudaryti susitarimo memorandumai atitikty ES teise.
Teisingumo Teismas Siuo klausimu konstatavo, kad atsizvelgiant | Europos Sgjungos
siekiamg bendrojo intereso tiksla, t. y. tikslg uztikrinti euro zonos banky sistemos
finansinj stabilumg, Kipro susitarimo memorandume nurodytos pertvarkymo
priemonés néra neproporcingi ir neleistini veiksmai, keliantys grésme apelianty
nuosavybeés teisei. Atitinkamai negalima teigti, kad, leisdama priimti gincijamus Kipro
susitarimo memorandumo punktus, Europos Komisija prisidéjo prie apelianty
nuosavybés teisés pazeidimo, todél Teisingumo Teismas atmeté ieSkinius dél zalos
atlyginimo kaip teisiSkai nepagrjstus.

2016 m. liepos mén. ES Bendrasis Teismas priémeé ECB palanky sprendimg
panaikinimo ir Zalos atlyginimo byloje dél tam tikry ECB valdanciosios tarybos
sprendimy, susijusiy su Bank of Greece Graikijos bankams teikta skubia parama
likvidumui padidinti. Byloje T-368/15 ieSkovas teigé, kad gin€ijami sprendimai dél
skubios paramos likvidumui padidinti yra neteiséti ir dél jy 2015 m. vasara bankai
neiSvengiamai turéjo laikinai uzsidaryti, o Graikijos valdzios institucijos nustaté
kapitalo kontrolés priemones — dél to ieSkovas patyré ,didele ir nepataisomg Zalg“.
Dél reikalavimo panaikinti sprendimg pazymétina, kad Bendrasis Teismas nustaté,
jog akivaizdziai nesilaikyta reikalavimo, kad ginCijami sprendimai dél skubios
paramos likvidumui padidinti bty tiesiogiai susije su ieSkovu, todél jis atmeté ieSkinj
kaip nepriimting. Visy pirma, Bendrasis Teismas konstatavo, kad, palaikant virSuting

% Sujungtos bylos C-105/15 P—C-109/15 P.
% Sujungtos bylos C-8/15 P—C-10/15 P.
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6.2

skubios paramos likvidumui padidinti ribg, gin€ijamuose sprendimuose jokiais budais
nenustatytos nagrinéjamos priemoneés (kapitalo kontrolés priemonés), todél Graikijos
valdzios institucijos galéjo visiSkai laisvai imtis kity priemoniy nei pasirinktosios.
Bendrasis Teismas taip pat atmeté ieskinj dél Zalos atlyginimo kaip nepriimting.

2016 m. geguzés mén. Bendrasis Teismas priémé sprendimg dél 150 ECB
darbuotojy pateikto apeliacinio skundo (byla T-129/14 P) dél Tarnautojy teismo
sprendimo byloje F-15/10 dél ECB pensijy reformos. 2009 m. geguzés mén.,
pasibaigus mazdaug dvejus metus trukusiam reformy procesui, ECB jSaldé galiojusj
pensijy plang (misrig sistema) ir patvirtino naujg pensijy sistema, kurig sudaré
fiksuotyjy iSmoky modelis (pirmoji pakopa) ir fiksuotyjy jmoky modelis (antroji
pakopa). Pagal ECB pensijy sistemg visi darbuotojai jgyja teise j pensijg uz tarnybos
laikg nuo 2009 m. birzelio 1 d., jskaitant asmenis, kurie jsidarbino pries jsigaliojant
reformai arba jos jsigaliojimo dieng, vienintelé iSimtis taikoma darbuotojams, kuriems
2009 m. geguzés 31 d. buvo 60—65 m. ir kuriems tebetaikomas ECB pensijy planas,
kuriame atsizvelgiama j praéjusj ir bisimg tarnybos laikotarpj. Apeliaciniame skunde,
pateiktame 150 darbuotojy, kritikuojami keli pirmosios instancijos teismo sprendimo
punktai aStuoniais ieSkinio pagrindais. Savo sprendime dél apeliacinio skundo
Bendrasis Teismas patvirtino Tarnautojy teismo sprendimg, atmesdamas visus
aStuonis ieskinio pagrindus be iSimties ir taip visiSkai patvirtino ECB pensijy reformos
teisétumag. Dél reformai jgyvendinti taikytos procediros Bendrasis Teismas teige, kad
ECB nepazeidé teisétumo ir teisinio tikrumo principy. Jis patvirtino, kad sprendimai
dél pensijy taisykliy poky¢iy priimti vadovaujantis kompetencijos ir tvarkos
taisyklémis. Dél esminiy klausimy pazymeétina, kad Sis sprendimas paskatino
iSsamig teisiy j pensija pobudzio analize. Bendrasis Teismas teigé, kad teisés j
pensijg nejeina j darbo uzmokeséio sgvokg pagal Direktyvg 91/533%. Taigi, jos néra
nematerialus darbo sutarties elementas, o ECB turi teise reformuoti pensijy sistemg
be savo darbuotojy sutikimo. Dél jgytos teisés iSeiti j pensijg nuo 60 m. ir gauti
nesumazintas iSmokas, kuria rémeési ieSkovai, Bendrasis Teismas priminé, kad tai
yra nusistoveéjusi teismo praktika, jog pareiglinas negali reikalauti jgytos teisés,
iSskyrus atvejus, kai aplinkybés, dél kuriy ta teisé jgyta, atsirado prie$ pakeiCiant
nuostatas. Be to, Bendrasis Teismas nusprendé, kad reforma nepaveiké darbuotojy,
kuriems sukako 60 m., kai ji jsigaliojo, jgyty teisiy, nes ECB reformy pakete numaté
pereinamojo laikotarpio tvarka.

ECB nuomonés ir reikalavimy nesilaikymo atvejai

Pagal Sutarties dél Europos Sgjungos veikimo 127 straipsnio 4 dal;j ir 282 straipsnio
5 dalj, su ECB turi bati konsultuojamasi dél bet kokiy sidlomy ES ar nacionaliniy
teisés akty projekty, susijusiy su ECB kompetencijos sritimis®’. Visos ECB

% 1991 m. spalio 14 d. Tarybos direktyva dél darbdavio pareigos informuoti darbuotojus apie galiojancias

sutarties arba darbo santykiy salygas (91/533/EEB).

7 Kaip nurodyta prie Sutarties pridedamame Protokole (Nr. 15) dél tam tikry su Jungtine DidZiosios

Britanijos ir Siaurés Airijos Karalyste susijusiy nuostaty, Jungtiné Karalysté yra atleista nuo privalomy
konsultacijy.
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nuomones skelbiamos ECB interneto svetainéje. ECB nuomoneés dél sidlomy ES
teisés akty projekty taip pat skelbiamos Europos Sgjungos oficialiajame leidinyje.

2016 m. ECB priémé 8 nuomones dél sidlomy ES teisés akty ir 53 nuomones dél
nacionaliniy teisés akty, susijusiy su ECB kompetencijos sritimis, projekty.

ES lygmeniu svarbiausios ECB priimtos nuomonés®® yra susijusios su paprasto,
skaidraus ir standartizuoto pakeitimo vertybiniais popieriais Europos sistema ir
Kapitalo reikalavimy reglamento daliniais pakeitimais (CON/2016/11), bendru
atstovavimu euro zonai Tarptautiniame valiutos fonde (CON/2016/22) ir Europos
indéliy garantijy sistemos sukarimu (CON/2016/26).

Keletas nacionaliniy institucijy praSymu vykusiy konsultacijy buvo dél teisés akty,
susijusiy su banknotais ir monetomis®, mokéjimo sistemy priezitra'®,
nematerialiyjy vertybiniy popieriy sistema'®, kredito pervedimams ir tiesioginio
debeto mokéjimams taikomais privalomaisiais reikalavimais™® ir pinigy plovimo bei
teroristy finansavimo prevencija'®.

ECB priemé nuomones dél NCB, jskaitant nacionaliniam centriniam bankui taikomus
audito reikalavimus'®, NCB atskaitomybés jsipareigojimus nacionaliniam
parlamentui'®, NCB sprendimy priémimo organo veikimg'*, NCB vadovaujangiyjy
pareigtiny atlyginimo sumazinima'®’, nacionalinio centrinio banko jgyjamas subjekty,
atliekanciy pinigy politikos operacijas atokiausiuose ir uzjario regionuose,
nuosavybeés teises'®®, NCB atliekamas skubios paramos likvidumui padidinti
operacijas'®, NCB pertvarkymo uZdavinius''°, NCB vaidmenj, susijusj su indéliy
garantijy sistema™!, NCB atliekama moké&jimo paslaugy teikimo priezitirg**?,
salyginio deponavimo institucijas™*? ir vartojimo kredity susitarimus***, NCB

% Kitos nuomones: CON/2016/10 del pasitlymo dél reglamento, kuriuo dél i§imé&iy prekiautojams birzos

prekémis i$ dalies keic¢iamas Kapitalo reikalavimy reglamentas; CON/2016/15 dél pasitlymo dél
reglamento dél prospekto, kuris turi bati skelbiamas, kai vertybiniai popieriai siGlomi vieSai arba
itraukiami j prekybos sgrasa; CON/2016/27 dél pasitdlymo dél reglamento, kuriuo i§ dalies kei¢iamas
Finansiniy priemoniy rinky reglamentas, PiktnaudZiavimo rinka reglamentas ir Centriniy vertybiniy
popieriy depozitoriumy reglamentas, ir dél pasitlymo dél direktyvos, kuria i$ dalies kei¢iama Finansiniy
priemoniy rinky direktyva; CON/2016/44 dél pasitlymo dél reglamento, kuriuo i8 dalies keiCiamas
Reglamentas (ES) Nr. 345/2013 dél Europos rizikos kapitalo fondy ir Reglamentas (ES) Nr. 346/2013
dél Europos socialinio verslumo fondy ir CON/2016/49 dél pasitlymo dél direktyvos, i$ dalies
keiCiancios Direktyva (ES) 2015/849 dél finansy sistemos naudojimo pinigy plovimui ar teroristy
finansavimui prevencijos ir i$ dalies kei¢iancios Direktyvg 2009/101/EB.

r. CON/2016/2, CON/2016/4, CON/2016/25, CON/2016/36 ir CON/2016/58.
r. CON/2016/38 ir CON/2016/61.

r. CON/2016/46.

. CON/2016/13.

. CON/2016/23.

. CON/2016/24, CON/2016/30, CON/2016/33 ir CON/2016/52.
. CON/2016/33, CON/2016/35 ir CON/2016/52.

. CON/2016/9, CON/2016/33, CON/2016/47 ir CON/2016/52.

. CON/2016/32.

. CON/2016/14.

. CON/2016/55.

. CON/2016/5 ir CON/2016/28.

. CON/2016/3 ir CON/2016/6.

. CON/2016/19.

. CON/2016/16.
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http://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/opinions/html/index.lt.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/oj_joc_2016_219_r_0003_en_txt_.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_oj_c216_con_2016_22_with_technical.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_26_eu.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/celex_52016ab0010_lt_txt.pdf
http://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/celex_52016ab0015_lt_txt.pdf
http://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/celex_52016ab0027_lt_txt.pdf
http://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/celex_52016ab0044_lt_txt.pdf
http://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/celex_52016ab0049_lt_txt.pdf
http://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/lt_con_2016_2_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_4_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_25_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_36_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016__58_nl_sign.pdf.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_38_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_61.sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_46_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_13_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_23_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_24_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_30_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_33_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_52_en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_33_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_35_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_52_en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_9_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_33_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_47_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_52_en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_32_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_14_sign_f.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_55_be_f_signed.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_5_f__sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_28_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_3_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_6_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_19_f_signed.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_16_f_sign.pdf

atliekama centriniy kredity registry ir banko saskaity registry valdyma**®, NCB
atliekama finansy statistikos rinkimg™®, nacionalinio centrinio banko vaidmenj
vertinant konkurencijg hipotekos paskoly rinkoje**’, NCB indélj j Tarptautinio valiutos
fondo administruojama patikos fondg**®, nacionalinio centrinio banko vaidmen;
teikiant ataskaitas apie draudimo jmokos mokestj**°, euro zonai nepriklausangiy
NCB pinigy politikos priemones?°, ECBS centriniy banky jskaitymo teisiy netaikyma
reikalavimams, naudojamiems kaip jkaitas'**, ir NCB proginiy banknoty leidimg***.

ECB priémé nuomones dél jvairiy finansy jstaigy veiklos aspekty'*®, jskaitant kredito

jstaigy kreditoriy nemokumo hierarchijg***, hipotekos paskoly kintamujy paltkany
normy riby nustatyma**®, indéliy taupomujy saskaity atlyginima*?°, hipotekos

127 tam tikry valiuty kainy skirtumy, taikomy su uzsienio
valiuta susietoms paskoloms, kompensavimag'?®, paskoly uZsienio valiuta
restruktdrizavimag?°, kooperatiniy banky pertvarka*®, apribojimus, taikomus kredito
jstaigos jsigyjamam nekilnojamajam turtui arba jstatiniam kapitalui***, banko
prieZidros valdybos nariy skyrimg**?, jmoky dydZio ir pajamy bei paskolos ir vertés
santykius'®, neveiksniy paskoly pakeitimo vertybiniais popieriais garantijy
sistema***, mokescio tam tikroms finansy jstaigoms nustatyma*®*, centriniy kredity
registry veikimg**® ir nacionaliniy indéliy garantijy sistemy veikimg*®'.

amortizacijos reikalavimus

ECB taip pat priémé nuomone dél nacionalinés finansy priezidros institucijos atstovo
ECB priezZidros valdyboje vaidmens*®.

114 Zr. CON/2016/31 ir CON/2016/34.

. CON/2016/42 ir CON/2016/57.
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. CON/2016/21.
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. CON/2016/12, CON/2016/40 ir CON/2016/56.
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. CON/2016/60.

. CON/2016/17, CON/2016/41, CON/2016/50, CON/2016/1, CON/2016/18 ir CON/2016/55.
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. CON/2016/54.

. CON/2016/51.

. CON/2016/18.
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https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_31_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_34_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_42_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_57_bg_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_29_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_54_f_signed.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_21_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_45_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_12_sign_f.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_40_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_56_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_37_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_60_signed.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_17_f_signed.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_41_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_50_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_1_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_18_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_55_be_f_signed.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_7_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_28_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_53_de_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_54_f_signed.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_51_fr__f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_18_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_50_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_39_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_17_f_signed.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_41_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_48_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_28_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_8_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_17_f_signed.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_1_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_42_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_3_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_6_f_sign.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2016_43_f_sign.pdf

UZregistruoti aStuoni atvejai, kai nebuvo vykdomas reikalavimas konsultuotis su ECB
dél nacionalinés teisés akty projekty, o kai kurie atvejai buvo laikomi aiskiais ir
svarbiais'®.

Italijos Tkio ir finansy ministerija nesikonsultavo su ECB dél Dekretinio jstatymo dél
skubiy veiksmy siekiant apsaugoti banky sektoriaus indélius, kuriuo siekiama
nustatyti teisines nuostatas, kuriomis remiantis bty galima teikti nepaprastajg
viesgjg finansine paramg ltalijos bankams. Graikijos finansy ministerija
nesikonsultavo su ECB dél Elektroniniy mokéjimy jstatymo.

Su ECB nesikonsultavo Vengrijos nacionaliné kio ministerija — dél Jstatymo dél
nacionaliniy namy statybos bendrijy™*, todél kilo nerimas, kad galéjo biti paZeistas
centrinio banko nepriklausomumo principas.

Graikijos, Vengrijos ir Italijos nesikonsultavimo su ECB atvejai laikomi aiskiais,
svarbiais ir pasikartojanciais.

Su Bendru priezidros mechanizmu susije teisiniai pokyciai

2016 m. ECB priémé kelis teisinius dokumentus, susijusius su savo priezilros
uzdaviniy atlikimu, kurie paskelbti Europos Sgjungos oficialiajame leidinyje ir ECB
interneto svetainéje. 2016 m. priimty teisiniy dokumenty, susijusiy su banky
prieZilra, sgrasg galima rasti ECB prieziuros veiklos 2016 mety ataskaitoje.

Piniginio finansavimo ir privilegijos naudotis finansy jstaigomis
draudimy laikymasis

Pagal Sutarties dél Europos Sgjungos veikimo 271 straipsnio d punkta, ECB patikéta
uzduotis stebéti, kaip ES Saliy nacionaliniai centriniai bankai (NCB) ir ECB laikosi
draudimy, numatyty pagal Sutarties 123 ir 124 straipsnius ir Tarybos reglamentus
(EB) Nr. 3603/93 ir Nr. 3604/93. Pagal 123 straipsnj, ECB ir NCB draudZiama teikti
|1&éSy pereikvojimo saskaitose galimybes ar bet kurios kitos formos kredito galimybes
vyriausybéms bei ES institucijoms ar organams ir pirminéje rinkoje pirkti Siy
institucijy iSleistas skolos priemones. Pagal 124 straipsnj, draudziamos bet kokios
priemonés, kurios néra pagrjstos rizikos ribojimo nuostatomis, suteikiancios
vyriausybéms ir ES institucijoms ar organams privilegijg naudotis finansy jstaigomis.
Kartu su Valdancigja taryba Europos Komisija stebi, kaip valstybés narés laikosi
pirmiau minéty nuostaty.

139 Tokie atvejai apima i) atvejus, kai nacionalinés institucijos ECB konsultacijoms nepateiké teisés akty
nuostaty projekty, susijusiy su ECB kompetencijos sritimis, ir ii) atvejus, kai nacionalinés institucijos
formaliai konsultavosi su ECB, bet nesuteiké pakankamai laiko iSnagrinéti teisés akty nuostaty projekty
ir pateikti nuomoneg iki priimant Sias nuostatas.

140 | aw on the National Home Building Communities, published in Magyar Kozlony (the Hungarian Official
Journal), Issue 49, 11 April 2016.
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https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssmar2016.lt.pdf

ECB taip pat stebi, kaip ES centriniai bankai antrinéje rinkoje perka vidaus vieSojo
sektoriaus, kity valstybiy nariy vieSojo sektoriaus ar ES institucijy ir organy iSleistas
skolos priemones. Pagal Tarybos reglamento (EB) Nr. 3603/93 preambule, vieSojo
sektoriaus skolos priemoniy pirkimas antrinéje rinkoje neturi pazeisti Sutarties

123 straipsnyje nustatyto tikslo. Tokie pirkimai neturi tapti netiesioginio vieSojo
sektoriaus piniginio finansavimo forma.

2016 m. vykdyta stebésena patvirtino, kad Sutarties 123 ir 124 straipsniy nuostaty ir
atitinkamy Tarybos reglamenty i§ esmés buvo laikomasi.

Stebésena atskleidé, kad 2016 m. ne visi ES NCB yra jgyvendine atlyginimo uz
viesojo sektoriaus indélius politika, visiSkai atitinkancig nustatytas virSutines
atlyginimo ribas. Tiksliau, keli NCB turi uztikrinti, kad atlyginimo uz vieSojo sektoriaus
indélius dydis nevirSyty virSutinés ribos net ir tada, kai ji yra neigiama.

ECB jvertino, kad Magyar Nemzeti Bank inicijuotas turto valdymo bendrovées MARK
Zrt. jkirimas ir finansavimas pazeidzia piniginio finansavimo draudima. Sj pazeidimg
badtina iStaisyti.

2016 m. geguzés mén. Magyar Nemzeti Bank Vengrijos investuotojy kompensavimo
sistemai Karrendezesi Alap suteiké 3 mén. trumpalaike likvidumo priemone. ECB
vertinimu, tokia operacija galimai pazeidzia piniginio finansavimo draudima, nes bata
kitokiy priemoniy suteikti trumpalaikj finansavimg investuotojy kompensavimo
sistemai, kuriy Magyar Nemzeti Bank finansuoti bity nereikéje. Toks atvejis neturéty
tapti precedentu.

Atsizvelgdamas j ECB 2014 ir 2015 mety ataskaitose iSreikStg susirtpinimag, ECB
toliau stebéjo kelias Magyar Nemzeti Bank 2014 ir 2015 m. pradétas programas. Jos
nebuvo susijusios su pinigy politika ir galimai pazeidzia piniginio finansavimo
draudimg, kadangi gali bati vertinama, kad jas vykdydamas Magyar Nemzeti Bank
perima valstybés funkcijas ar kitaip teikia finansine naudg valstybei. Sios programos
apima Magyar Nemzeti Bank atliktg nekilnojamojo turto investicinj pirkimg, finansinio
rastingumo didinimo programg, vykdomg per SeSiy fondy tinklg ir Siy fondy
investavimo strategijas, darbuotojy, anksciau dirbusiy Vengrijos finansy priezitros
institucijoje, perkélimg j centrinj bankg, Vengrijos meno kariniy ir kultdrinio turto
pirkimo programa ir banky skatinimo programa, susijusig su tinkamy vertybiniy
popieriy, ypac vyriausybés obligacijy, pirkimu. Atsizvelgdamas j programy skaiciy,
apimtj ir dydj, ECB toliau atidziai stebés Sias operacijas, siekdamas uztikrinti
piniginio finansavimo ir privilegijos naudotis finansy jstaigomis draudimy laikymasi.
Magyar Nemzeti Bank taip pat turéty uztikrinti, kad centrinio banko iStekliai, kuriuos
jis skyré savo fondy tinklui, nebdty tiesiogiai arba netiesiogiai naudojami valstybés
finansavimo tikslais. Be to, ECB toliau stebés Magyar Nemzeti Bank dalyvavimag
Budapesto vertybiniy popieriy birzos veikloje, nes susirGpinimg vis dar kelia tai, kad
2015 m. lapkri¢io mén. Magyar Nemzeti Bank jsigijo kontrolinj Budapesto vertybiniy
popieriy birzos akcijy paketa.

Central Bank of Ireland 2016 m. vykdytas su Airijos banky pertvarkymo korporacija
(IBRC) susijusio turto mazinimas (daugiausia parduodant ilgalaikius kintamosios
palikany normos vekselius) yra zingsnis batino visiSsko disponavimo Siuo turtu link.
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7.1

7.1.1

Taciau platesnio uzmojo pardavimo grafikas toliau mazinty vis dar didelj susirGpinimg
del piniginio finansavimo.

Tarptautiniai ir europiniai rysiai

Europiniai rySiai

2016 m. ECB palaiké glaudy dialogg su Europos institucijomis ir forumais, ypa¢ su
Europos Parlamentu, Europos Vadovy Taryba, ECOFIN taryba, Euro grupe ir Europos
Komisija. Per metus buvo imtasi tolesniy priemoniy baigti kurti banky sagjungg ir toliau
taisyti euro zonos finansy sektoriaus padétj. Euro grupés ir ECOFIN tarybos susitikimy,
kuriuose dalyvavo ECB Pirmininkas ir kiti Vykdomosios valdybos nariai, darbotvarkése
taip pat buvo ekonominé euro zonos padétis ir makroekonominio koregavimo programa
Graikijai. Europos Vadovy Tarybos susitikimuose, j kuriuos buvo kvieCiamas ir ECB
Pirmininkas, buvo diskutuojama apie batinybe uztikrinti nuoseklig fiskalinés, finansinés ir
struktdrinés politikos strategijg ir taip skatinti atsigavimg Europoje.

Europos ekonominés ir pinigy sgjungos karimo uzbaigimas

Vadovaujantis 2015 m. penkiy pirmininky pranesime ,Europos ekonominés ir pinigy
sgjungos sukdrimas® nustatytomis gairémis, buvo toliau dirbama siekiant baigti kurti
ekonoming ir pinigy sgjunga.

lgyvendinant Banky gaivinimo ir pertvarkymo direktyva ir Indéliy garantijy sistemy
direktyva, pasiekta pazanga kuriant banky sgjunga. Savo ruoztu ECB visus metus toliau
skatino imtis ryZtingy priemoniy siekiant baigti kurti banky sajunga, ypac techniniy
diskusijy metu, kuriomis buvo siekiama sukurti patikimas Bendro pertvarkymo fondo
finansinio stabilumo stiprinimo priemones ir jgyvendinti Europos indéliy garantijy sistema.
Be banky sagjungos, Europos kapitalo rinky sgjunga turi potencialg padaryti finansy
sistemg atsparesneg gerinant rizikos pasidalijimg tarp Saliy ir skatinant platesne ir
lengvesne finansy prieiga.

Kalbant apie ekonomikos valdymo sistema, pasakytina, kad pradéjo darbg Europos
fiskaliné valdyba. Ateityje reikéty padidinti Europos fiskalinés valdybos jgaliojimus ir
institucinj nepriklausomuma, kad ji galéty atlikti svarby vaidmenj didinant skaidrumg ir
gerinant fiskaliniy taisykliy laikymasi***. 2016 m. rugséjo 20 d. ES Taryba paskelbé
rekomendacija, kurioje euro zonos Salys raginamos steigti nacionalines produktyvumo
tarybas. Jos turéty suteikti naujg impulsa jgyvendinant struktdrines reformas euro zonos
Salyse. Jy veiksmingumas priklausys ne tik nuo taryby auksto lygio techninés
kompetencijos, bet ir nuo jy visiSko nepriklausomumo. Produktyvumo taryby darbas
turety uztikrinti, kad bty pakankamai atsizvelgiama j europinj mastg valstybéms naréms
keiCiantis gergja praktika ir euro zonos valstybiy nariy lygiu vertinant ir sprendziant
produktyvumo klausimus.

Be to, ECB nuolat pabrézia batinumg nuosekliai ir iSsamiai taikyti esamos valdymo
sistemos nuostatas, nes pazanga kol kas nepatenkinama. Tai rodo ribotas Europos

141 Daugiau informacijos Zr. intarpe ,The creation of a European Fiscal Board", Ekonomikos biuletenis,
ECB, 2015, Nr. 7.
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7.1.2

Komisijos Salims pateikty rekomendacijy jgyvendinimas (taip pat Zr. 1 skyriaus
1.6 skirsnj) ir nepakankamas Stabilumo ir augimo pakto reikalavimy laikymasis.

VisiSkas biudzeto taisykliy jgyvendinimas ir efektyvesnis ekonominés politikos
koordinavimas yra batina sglyga pasitikéjimui tarp valstybiy nariy atsirasti, kad jos galéty
toliau stiprinti EPS. ECB yra pabréZes didesnio pasidalijamojo suverenumo reikSme
vidutiniu ir ilguoju laikotarpiais, pavyzdziui, per geresnj valdyma, pereinant nuo taisykly

prie institucijy™*.

Kartu Europa susiduria ne tik su ekonominiais iSSUkiais, bet ir su iSSUkiais migracijos ir
saugumo srityse. Siekiant tvaraus Siy problemy sprendimo, reikalinga stipri ekonomika,
todél baigti kurti EPS yra svarbi pastanga stiprinant Europg. Eurosistema pasirengusi
paremti §j darba.

Demokratinés atskaitomybés vykdymas

ECB yra nepriklausoma institucija, kuri yra visiSkai nepriklausoma naudoti priemones
taip, kaip bdtina pagal jai suteiktus jgaliojimus. Batinas tokio nepriklausomumo atitikmuo
yra atskaitomybeé, ir Sutartyje dél Europos Sgjungos veikimo numatyta, kad ECB yra
atskaitingas visy pirma Europos Parlamentui, kaip organui, kurj sudaro ES pilieciy iSrinkti
atstovai.

2016 m. ECB Pirmininkas dalyvavo keturiuose reguliariai rengiamuose Europos
Parlamento Ekonomikos ir pinigy politikos komiteto klausymuose™*. Siuose
klausymuose Europos Parlamento nariai ypa¢ daug démesio skyré pinigy politikai,
finansy sektoriaus politikai, makroekonominio koregavimo programoms ir euro zonos
valdymo reformai (Zr. 36 pav.).

36 pav.
Klausimy, uzduodamy reguliariai rengiamy Ekonomikos ir pinigy politikos komiteto
klausymy metu, temos

(procentais)

Pinigy poiia
Finansy sektoriaus politika [ ENRNGNENEREEEE
epsirEs ateitis [ NNRNEGEGINGNGNGG
Ekonomikos valdymas ir nacionaliné politika _
JIK referendumas | RRRREREI
Makroekonominio koregavimo programos | N
ECB instituciniai reikalai -

Kiti klausimai [N

0 5 10 15 20 25 30 35

Saltinis: ECB.

142 Taip pat Zr. straipsnj ,Increasing resilience and long-term growth: the importance of sound institutions
and economic structures for euro area countries and EMU”, Ekonomikos biuletenis, ECB, 2016, Nr. 5.

143 \vadiniai pranesimai skelbiami ECB interneto svetainéje.
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3 lentelé

Atsakydamas j Europos Parlamento rezoliucijoje pateiktg pasitlyma, ECB nusprendé
padaryti dar vieng Zingsnj atskaitomybeés didinimo link*** ir 2016 m. pirmg karta
paskelbé savo atsakymus j Europos Parlamento pasitlymus, kaip jo rezoliucijos dél
ankstesnés Mety ataskaitos dalj. Tokie atsiliepimai Parlamento nariams anksciau

bddavo pateikiami kartu su Mety ataskaita.

Klausymy Europos Parlamente 2016 m. apZvalga

Vykdomosios valdybos

Klausymas Data Aptartos temos
narys
Vasario 15 d.
Reguliariai rengiami Birselio 21 d
. L irzelio .
Ekt?r?omlkos |_r pinigy Pirmininkas Zr. 36 pav.
politikos komiteto (ECON) .
) Rugséjo 26 d.
klausymai
Lapkricio 28 d.
Pirmininkas Vasario 1 d. Plenariniai debatai dél ECB 2014 mety ataskaitos
Ki i ij ECB
ausymai, susije su EC Pirmininko pavaduotojas BalandZio 7 d. ECB 2015 mety ataskaitos pristatymas (ECON posédis)

mety ataskaita

Pirmininkas Lapkri¢io 21 d. Plenariniai debatai dél ECB 2015 mety ataskaitos
Sabine Lautenschlager Sausio 25 d. Kredito duomeny rinkimas (ECON posédis)
Kiti klausymai Kovo 2 d. Euro zonos fiskalinis pajégumas (jungtinis ECON ir BiudZeto komiteto posédis)
Benoit Ceeuré Spalio 12 d Graikijos trecioji makroekonominio koregavimo programa
P : (Finansinés pagalbos darbo grupés posédis)
Saltinis: ECB.

ECB taip pat vykdo savo atskaitomybés jsipareigojimus reguliariai teikdamas
ataskaitas ir atsakydamas j Parlamento nariy rastu pateiktus klausimus. 2016 m.
ECB Pirmininkas gavo laiSky su klausimais, j kuriuos atsakymai paskelbti ECB
interneto svetainéje'*®. Daugiausia klausimy buvo apie ECB nestandartiniy pinigy
politikos priemoniy jgyvendinimg, ekonomikos perspektyvas ir makroekonominio
koregavimo programas.

Kaip ir anksciau, ECB pagal kompetencijg dalyvavo Europos Parlamento ir ES
Tarybos diskusijose dél pasitlymy dél teisés akty. Kalbant apie ne atskaitomybés
sistemag, pasakytina, kad kiti ECB atstovai dalyvavo vieSuose Ekonomikos ir pinigy
politikos komiteto posédziuose ir diskutavo klausimais, susijusiais su ECB
kompetencija ir uzdaviniais.

Europos Parlamentas ir ES Taryba taip pat laiko ECB atskaitingg uz savo banky
prieZidros veiklg**®. Daugiau informacijos pateikta ECB prieZitros veiklos 2016 mety
ataskaitoje.

144 Zr. Europos Parlamento rezoliucijos dél ECB 2014 mety ataskaitos, paskelbtos Europos Parlamento

interneto svetaineje, 23 pastraipa.

145 visi ECB Pirmininko atsakymai j Parlamento nariy uzduodamus klausimus yra skelbiami specialiame

ECB interneto svetainés skirsnyje.

146 Ragytiniai ECB prieZitros valdybos pirmininko atsakymai j Parlamento nariy klausimus yra skelbiami

ECB interneto svetainéje banky prieziros skyrelyje.
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7.2

7.2.1

7.2.2

Tarptautiniai rySiai

Sudeétingomis tarptautinémis aplinkybémis ECB dalyvavo tarptautiniy forumy
organizuotose diskusijose, rinko informacijg ir informavo apie savo politikg, taip
stiprindamas rySius su analogiSkomis svarbiomis tarptautinémis institucijomis. Tai
buvo ypac svarbu, nes tais metais pinigy institucijos visame pasaulyje toliau palaiké
prasidedantj ekonomikos atsigavima.

G20

Pasaulio ekonomikai toliau atsigaunant vangiai, Kinijos pirmininkaujama G20 Saliy
grupé skyré démesj pasaulinio augimo skatinimui ir jai pavyko iSrysSkinti struktariniy
reformy vaidmenj, kuriomis papildzius fiskaline ir pinigy politikg augimo paskatinimo
tikslas buty pasiektas. Be to, pirmininkaujant G20 vyko daugiau debaty dél augimo
veiksniy, jtraukiant inovacijas ir skaitmeninima. G20 taip pat émeési tolesniy
priemoniy, leidzianciy geriau jvertinti struktdrines reformas pagal Sios Saliy grupés
»Sustiprintg struktdriniy reformy darbotvarke®. Stipréjant antiglobalistinéms
nuotaikoms, G20 skyré daugiau démesio nelygybei ir socialinei atskirciai, taip pat
skatino pazangg siekiant teisingesnés pasaulinés mokestinés aplinkos, skyré démesj
naudos gaveéjy nuosavybei ir jurisdikcijy nebendradarbiavimo klausimui. G20 finansy
ministrai ir centriniy banky vadovai, kuriy posédziuose dalyvauja ECB Pirmininkas,
jsipareigojo iSsamiai konsultuotis dél uzsienio valiuty rinky ir vengti protekcionizmo
prekybos ir investavimo politikoje bet kokia forma. Dél neseniai jvykdyty teroristiniy
iSpuoliy taip pat buvo dedama daugiau pastangy spresti terorizmo finansavimo
prevencijos klausima. Buvo palaikomas pagrindiniy finansy reguliavimo sistemos
sudedamuyjy daliy kdrimo uzbaigimas, skiriant démes;j visiSkam ir nuosekliam
suderintos finansy sektoriaus pertvarkymo programos jgyvendinimui numatytu laiku.
Auksciausiojo lygio susitikimo Hangdzou mieste metu G20 vadovai taip pat skatino
siekti pazangos zaliojo finansavimo srityje ir, atsizvelgiant j diskusijas dél tarptautinés
finansy struktdros, svarstyti platesnj specialiyjy skolinimosi teisiy (SST) naudojima,
didinti Paryziaus klubo nariy skaiciy ir didinti naujy bei esamy daugia$aliy plétros
banky vaidmen,;.

Politikos klausimai, susije su TVF ir tarptautine finansy struktdra

ECB toliau palaiké bendras Europos pozicijas diskusijose Tarptautiniame valiutos
fonde (TVF) fondo politikos klausimais ir bendresne prasme apie tarptautine finansy
struktiirg. Kalbant apie TVF valdyma, pasakytina, kad iSsami kvoty ir valdymo
reforma, dél kurios susitarta 2010 m., jsigaliojo 2016 m. pradzioje, jg ratifikavus
reikiamam Saliy TVF nariy, turin€iy nustatytg kiekj santykiniy TVF balsy, skai€iui. Tai
Iémeé dinamiskai besiformuojandiy rinky ir besivystanciy Saliy santykinés kvotos
padidéjima daugiau kaip 6 %, ir tai geriau parodo padidéjusj jy vaidmenj pasaulio
ekonomikoje. | reformy paketg taip pat buvo jtrauktas iSsivysc€iusios ekonomikos
Europos 3aliy jsipareigojimas sumazinti bendrg atstovavimg Vykdomojoje valdyboje
dviem nariais.
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7.2.3

37 pav.
TVF kvoty pasiskirstymas iki 2010 m. reformos ir po jos

(min. SST)

M iSsivysciusios ekonomikos $alys
besiformuojancios rinkos ekonomikos ir besivystancios Salys
M kita

500 000

400 000
157 624
300 000

200 000
66 784

274 956
100 000

144 142

Iki

Saltiniai: TVF ir ECB eksperty skai¢iavimai.

ECB palaiko stipry, kvotomis pagrjsta ir turintj pakankamai iStekliy TVF, kaip
tarptautinés pinigy sistemos centrg, kuris svariai prisideda prie pasaulio ekonominio
ir finansinio stabilumo. ES valstybéms naréms finansiSkai prisidéjus, bendri TVF
kvoty iStekliai 2016 m. padidéjo dvigubai — iki 477 mird. SST. TVF Salys narés,
jskaitant daugelj ES valstybiy nariy, taip pat jsipareigojo Fondui suteikti mazdaug
260 mird. SST, siekdamos uztikrinti tolesne prieigg prie dviSalio skolinimosi pagal
sustiprinto valdymo sistemg. Diskusijy dél Penkioliktosios bendrosios kvoty perzidros
terminas buvo pakeistas siekiant perzitrg uzbaigti ne véliau kaip iki metiniy
susitikimy 2019 m.

Kadangi labai svarbu, kad TVF skolinimo politika ir toliau baty aktuali jo nariams,
TVF iSnagrinéjo pasaulio finansinio apsidraudimo priemoniy tinklo pakankamumag,
jskaitant jo apréptj, prieinamumag ir kriziy prevencijos bei pertvarkymo priemoniy
teikimo kaina.

Po kai kurias euro zonos Salis istikusiy kriziy ir dél to jose vykdyty ES ir TVF
skolinimo ir koregavimo programy, TVF nepriklausomas vertinimo biuras (IEO)
paskelbé iSsamig ataskaitg apie fondo vaidmen;j ty kriziy metu ir jo dalyvavimg
finansinés pagalbos Graikijai, Airijai ir Portugalijai programose. Nors ataskaitoje
démesys i§ esmés buvo skiriamas TVF sprendimy priémimo procesui, joje buvo ir
keletas pamastymy apie ekonomines problemas, kaip antai kriziy priezastis ir
politikos sglygy pobadj bei tinkamuma.

Techninis bendradarbiavimas

ECB i$plété techninj bendradarbiavimg su ne Europos Sgjungos centriniais bankais,
siekdamas skatinti patikimg centriniy banky praktikg ir taip prisidéti prie pasaulio
pinigy ir finansinio stabilumo. Bendradarbiavimo veikla atskleidzia ECB, kaip
pasaulio ekonomikai svarbaus centrinio banko, vaidmenj. ECB toliau bendradarbiavo
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su G20 Saliy grupei priklausanciais besiformuojancios rinkos ekonomikos Saliy (pvz.,
Indijos ir Turkijos) centriniais bankais, siekdamas dalytis technine patirtimi ir
geriausia praktika. 2016 m. pasiraSytas naujas susitarimo memorandumas su
Brazilijos centriniu banku, kuris tapo pagrindu stiprinti bendradarbiavimo rysius, skirti
démes;j svarbiausioms Sio centrinio banko temoms, jskaitant pinigy politika, finansinj
stabilumg ir banky priezitrg. Stipréjantis bendradarbiavimas su tarptautinémis ir
regioninémis organizacijomis palaiké ECB veiklg Lotyny Amerikos, Azijos ir Afrikos
Salyse.

ECB toliau bendradarbiavo su centriniais bankais Salyse, turinCiose perspektyvy
jstoti j ES, daugiausia per regioniniy seminary programas. Specialiy renginiy mety
makroprudencinei ir mikroprudencinei priezidrai ir centriniy banky nepriklausomumui,
kaip svarbiam gero ekonomikos valdymo elementui. Techninis bendradarbiavimas su
ES Saliy kandidaciy ir potencialiy Saliy kandidaciy centriniais bankais vyksta
glaudziai bendradarbiaujant su ES NCB ir papildo ECB vykdoma reguliarig
ekonominés ir finansinés Siy Saliy raidos stebéseng ir analize, taip pat politinj dialogg
su jy centriniais bankais.

9 intarpas
~Brexit* padariniai ir perspektyvos

2016 m. birzelio 23 d. Jungtinéje Karalystéje surengtas referendumas dél narystés ES. Dauguma
rinkéjy — 51,9 % — balsavo uz tai, kad Jungtiné Karalysté iSstoty i§ Europos Sajungos. Pagal
Europos Sajungos sutarties 50 straipsnj, kai Jungtiné Karalysté oficialiai prane$ Europos Vadovy
Tarybai apie savo ketinimg iSstoti iS Europos Sgjungos, prasidés Europos Sgjungos ir Jungtinés
Karalysteés deryby dél i$stojimo susitarimo procesas. Siuo metu basimi Jungtinés Karalystés
ekonominiai santykiai su Europos Sajunga labai neaigkas™*’.

IS karto po referendumo jsivyravo didelis neapibréztumas, jvyko trumpalaikiy rinkos svyravimy
protrdkis, o svaro sterlingy kursas smarkiai krito. Euro zona atlaiké staigy neapibréztumo
padidéjimg bei svyravimus ir jos atsparumas teiké vil€iy, nes centriniai bankai ir priezitros
institucijos buvo tam pasirenge (jskaitant galimas centriniy banky likvidumo didinimo priemones ir
priezidros institucijy pagalbg bankams sprendziant likvidumo, finansavimo bei operacinés rizikos
klausimus), taip pat dél to, kad buvo sustiprinta reguliavimo sistema™*®. Nors dél didelio likvidumo
pertekliaus buvo mazai tikétina, kad ECB galéjo prireikti panaudoti nenumatyty atvejy priemones,
garantuota (kaip paminéta 2016 m. birzelio 24 d. ECB pranesime spaudai), kad prireikus
papildomas likvidumas baty buves uztikrintas, pasitelkiant nuolatine apsikeitimo sandoriy linijg su
Bank of England. Be to, ECB prieziliros valdyba iki referendumo palaiké glaudzius rySius su
labiausiai neapsaugotais bankais siekdamas uztikrinti, kad jie atidziai stebéty rizikg ir rengtysi
galimiems referendumo rezultatams.

Kalbant apie ateitj, pasakytina, kad sunku prognozuoti tikslius ekonominius referendumo rezultaty
padarinius. Jie pirmiausia priklausys nuo bisimy Europos Sgjungos ir Jungtinés Karalystés deryby
laiko, eigos ir baigties. Referendumo rezultaty poveikis euro zonos ekonomikos perspektyvoms

147 Taip pat 7r. 1 skyriaus 1.1 skirsnj.
148 |13samesne apzvalgg Zr. 1 skyriaus 1.2 skirsnyje.
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analizuotas 2016 m. rugséjo mén. ECB eksperty makroekonominése prognozése ir ECB
ekonomikos biuletenio intarpe, juose nustatytas tik nedidelis poveikis ekonominei veiklai euro
zonoje trumpuoju laikotarpiu. Be to, 2016 m. lapkri¢io mén. ECB leidinyje ,Financial Stability
Review" apzvelgti finansinio stabilumo aspektai, susije su referendumo rezultatais. Sioje apzvalgoje
nustatyta, kad daugelis rinkos segmenty, kuriuos paveiké po Jungtinés Karalystés referendumo
kilusi sumaistis, greitai atkdré didZigjg patirty nuostoliy dalj.

ECB Pirmininkas keletg karty, pavyzdziui, 2016 m. rugsejo 26 d. ir lapkricio 28 d., lankydamasis
Europos Parlamente paaiskino, kaip ECB vertina galimg ,Brexit* poveikj. Kartu ECB pabrézée
bendrosios rinkos teikiamg naudg tiek euro zonai, tiek Jungtinei Karalystei. Kad ir kokios formos
santykiai siety Europos Sajunga ir Jungtine Karalyste, bus batina palaikyti bendrosios rinkos
vientisuma ir taisykliy bei jy laikymosi bady uztikrinimo vienoduma. Rugséjo mén. Bratislavoje
vykusiame neformaliame susitikime kity 27 ES valstybiy nariy ar vyriausybiy vadovai pirmg kartg
aptaré bendrg ateitj po numatomo Jungtinés Karalystés pasitraukimo. Siekdami reaguoti j pilieCiy
iSsakomus klausimus, jie susitaré dél veiksmy gairiy sprendziant bendras problemas, susijusias su
migracija, terorizmu ir ekonominiu bei socialiniu nesaugumu. ECB keliomis progomis pabréze, kad,
norint, jog Europa sustiprinty savo pajéguma Siose srityse, Europos projektui reikia stipresnio
ekonominio pagrindo.

8 ISorés komunikacija

ECB politikos iSaiSkinimas ES pilieCiams

Atvira ir skaidri komunikacija padeda uztikrinti centrinio banko politikos
veiksminguma. Ji suteikia galimybe bankui nuolat informuoti placigjg visuomene bei
finansy rinkas apie savo tikslus ir uzduotis, paaiskinti savo veiksmy motyvus ir taip
daryti jtaka jy lokesCiams. ECB turi ilgamete atviros komunikacijos tradicijg ir

2016 m. toliau gerino komunikacija, visy pirma toliau plétodamas informavimo veiklg
ir skaitmenine komunikacijg.

Informavimo veikla

2016 m. ECB toliau plétojo iniciatyvas, skirtas rySiams su placigja visuomene
uzmegzti, sieckdamas uztikrinti geresnj ECB politikos bei sprendimy suvokimg ir taip
didinti euro zonos $aliy pilie€iy pasitikéjima.

ECB Frankfurte lankési 522 lankytojy grupiy, priimta daugiau nei 15 000 iSorés
lankytojy i$ 35 Saliy. Lankytojams surengta bendro pobddzio ir tiksliniy pristatymuy,
per kuriuos jie turéjo galimybe pabendrauti su ECB ekspertais. Jie taip pat galéjo
apzidreti naujgjj ECB pastatg ir jo meno bei euro parodas dalyvaudami ekskursijose
su gidu. Nuo 2016 m. liepos mén. kiekvieno meénesio pirmajj SeStadienj ECB
atverdavo savo duris vietos bendruomenei ir per antrgjj pusmet;j pritrauké daugiau
nei 3 000 lankytojy.
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Siekdamas paaiskinti savo uzdavinius jaunesniems euro zonos Saliy pilie¢iams, ECB
Sestg kartg surengé konkursg Generation €uro Students’ Award. Sis konkursas yra
pagrindiné banko bendravimo su 16—19 m. moksleiviais bei jy mokytojais priemoné:
tikslas — suteikti moksleiviams daugiau Ziniy apie pinigy politikg ir ECB. Moksleiviai
dalyvauja vaidmeny zaidime, kuriame dalyviai priima pinigy politikos sprendimus,
remdamiesi savo paciy atliktu euro zonos ekonomikos ir pinigy rinkos vertinimu.

Be to, ECB daugiau démesio skyré jaunesnio amziaus grupems. 2016 m. spalio 3 d.
| ECB pakviesta 230 aStuoneriy—deSimties mety vaiky kartu su Seimomis dalyvauti
populiarios Vokietijos TV laidos vaikams Die Sendung mit der Maus antrojoje atviry
dury dienoje. Programg sudaré ekskursijos su gidu po pastatg, pristatymai, praktiniai
seminarai, kuriuose pristatytas ECB vaidmuo bei funkcijos ir eury banknotai bei
monetos, vyko mokomieji zaidimai ir surengtos kelios parodos.

Informavimo veikla vykdyta ne vien Frankfurte. PavyzdZiui, ECB kartu su Central
Bank of Ireland dalyvavo 2016 m. nacionaliniame Airijos arimo ¢empionate —
didZiausioje Europos lauko parodoje ir Zemés Ukio mugéje.

Didesnis skaitmeninimas

ECB taip pat toliau didino skaitmeninés komunikacijos pastangas siekdamas
prisitaikyti prie esamy susipazinimo su naujienomis modeliy.

Turinio pozilriu pazymétina, jog ECB didino pastangas siekdamas bati
prieinamesnis placiajai visuomenei, kad jo sprendimai bity geriau suprantami,
vartodamas paprastg kalbg ir skaitmeninés komunikacijos kanalus, siekdamas
paaiskinti gana technines sgvokas. Vienas tokiy pastangy pavyzdziy yra ECB
interneto svetainéje daugeliu ES kalby pateikiami straipsneliai ,Apie viskg
paprascCiau®. Skiriant daugiau démesio skaitmeninei komunikacijai, intensyviau
naudota ir infografika.

Techniniu poZidriu bankas toliau naujino savo interneto svetaines. Pasirtpinta, kad
ECB ir Europos sisteminés rizikos valdybos svetainiy dizainas baty prisitaikantis,
uztikrinant, kad tinklalapiy bei svarbiy leidiniy perzitra bity kuo optimalesné
nepriklausomai nuo skaitytojo pasirinkto jrenginio. Be to, ECB patenkino padidéjusig
geros kokybés renginiy transliacijos internetu paklausa.

Bankas dar aktyviau dalyvavo socialinés terpés platformose. ECB , Twitter* paskyra
dabar turi daugiau nei 36 000 sekeéjy ir naudojama siekiant atkreipti démes;j j leidinius
bei svarbius praneSimus i$ vieSy kalby. 2016 m. gruodzio mén. ECB pirmg kartg
surengé tiesiogines diskusijas socialiniame tinkle , Twitter”, kuriy metu Benoit Coeuré
atsaké j placiosios visuomenés paskelbtus klausimus, pazymétus saitazodziu
#askECB - taip suteikta galimybé tiesiogiai pabendrauti realiuoju laiku. Be to, ECB
naudoja ,YouTube* kanalg vaizdo turiniui, o svetaine ,Flickr‘ — nuotraukoms skelbti.
ECB taip pat turi paskyra ,LinkedIn®, kurios naujienas prenumeruoja apie 43 000
pilie€iy.
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Priedal

Instituciné struktdra

Sprendimus priimantys organai ir bendrasis ECB valdymas

Eurosistemai ir Europos centriniy banky sistemai (ECBS) vadovauja ECB
sprendimus priimantys organai — \Valdancioji taryba ir Vykdomoji valdyba. Bendroji
taryba sudaryta kaip treciasis sprendimus priimantis ECB organas, ji veiks tol, kol
bus ES valstybiy nariy, dar nejsivedusiy euro. Sprendimus priimantys organai savo
veikloje vadovaujasi Sutartimi dél Europos Sajungos veikimo, ECBS statutu bei
atitinkamu darbo reglamentu®. Sprendimai Eurosistemoje ir ECBS priimami
centralizuotai. Nepaisant to, pagal ECBS statutg ECB ir euro zonos NCB kartu
strateginiu ir veiklos pozidriais prisideda prie bendry Eurosistemos tiksly siekimo

gerbdami decentralizavimo principg.

Kalbant apie ECB jsipareigojimus, susijusius su banky priezidra, pasakytina, kad
Valdancioji taryba priima teisés aktus, kuriais nustatoma bendra priezidros
sprendimy priémimo sistema; pagal neprieStaravimo procedirg ji taip pat priima
Prieziliros valdybos parengtus sprendimy projektus*°. I§samesné informacija apie
ECB priezidros funkcijg pateikta ECB priezitros veiklos 2016 mety atskaitoje.

Valdancioji taryba

Valdancioji taryba yra aukSc€iausiasis ECB sprendimus priimantis organas. Jg sudaro
ECB vykdomosios valdybos nariai ir euro zonos Saliy NCB valdytojai. Balsavimo
teisés Valdanciosios tarybos nariams paskirstomos pagal tam tikrg balsavimo teisiy
rotacijos sistemg. Daugiau informacijos apie jg galima rasti ECB interneto svetaingje.

Paprastai Valdancioji taryba posédziauja kas dvi savaites ECB bustinéje Frankfurte
prie Maino (Vokietijoje). 2016 m. jvyko 23 posédziai. Posédziai pinigy politikos
klausimais vyksta kas SeSias savaites. Skelbiamos ir Valdanciosios tarybos posédziy
pinigy politikos klausimais ataskaitos — paprastai praéjus keturioms savaitéms. Su
pinigy politikos klausimais nesusijusiuose posédziuose Valdancioji taryba aptaria
klausimus, susijusius su kitomis ECB ir Eurosistemos uzduotimis ir jsipareigojimais.

149 Dgl ECB darbo reglamenty r.: 2016 m. rugséjo 21 d. Sprendimg ECB/2016/1717, i dalies keiciant]
Sprendimg ECB/2004/2 dél Europos Centrinio Banko darbo reglamento patvirtinimo (ECB/2016/27),
OL L 258, 2016 9 24, p. 17, ir sprendimus ECB/2015/8, ECB/2014/1 ir ECB/2009/5; 2004 m. vasario
19 d. Sprendimg ECB/2014/2 dél Europos centrinio banko darbo reglamento patvirtinimo, OL L 80,
2004 3 18, p. 33; 2004 m. birzelio 17 d. Sprendimg ECB/2004/12 dél ECB bendrosios tarybos darbo
reglamento patvirtinimo, OL L 230, 2004 6 30, p. 61; ir 1999 m. spalio 12 d. Sprendimg ECB/1999/7 dél
ECB vykdomosios valdybos darbo reglamento, OL L 314, 1999 12 8, p. 34. Sie reglamentai pateikti
ECB interneto svetainéje.

150 18samesne informacijg apie BPM sprendimy priémimg galima rasti ECB banky prieZidiros interneto

svetainéje.
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Siekiant atskirti su ECB pinigy politika ir kitomis uzduotimis susijusias funkcijas nuo
priezidros funkcijy, rengiami atskiri Valdanciosios tarybos posédziai dél priezidros
klausimy.

Valdancioji taryba sprendimus taip pat priima ir rasytine tvarka. 2016 m. atlikta
daugiau kaip 1 400 rasytiniy proceddry, i$ jy daugiau kaip 1 000 — neprieStaravimo
procediros.

Valdancioji taryba

Mario Draghi ECB Pirmininkas

Vitor Constancio ECB pirmininko pavaduotojas

Josef Bonnici Central Bank of Malta valdytojas (iki 2016 m. birZelio 30 d.)
Benoit Caeuré ECB vykdomosios valdybos narys

Carlos Costa Banco de Portugal valdytojas

Chrystalla Georghadji Central Bank of Cyprus valdytoja
Ardo Hansson Eesti Pank valdytojas

Bostjan Jazbec Banka Slovenije valdytojas

Klaas Knot De Nederlandsche Bank pirmininkas

Philip R. Lane Central Bank of Ireland valdytojas

Sabine Lautenschldager ECB vykdomosios valdybos nare
Erkki Liikanen Suomen Pankki — Finlands Bank valdytojas
Luis M. Linde Banco de Espafia valdytojas

Jozef Makuch Narodna banka Slovenska valdytojas

Yves Mersch ECB vykdomosios valdybos narys

Ewald Nowotny Oesterreichische Nationalbank valdytojas
Peter Praet ECB vykdomosios valdybos narys

Gaston Reinesch Banque centrale du Luxembourg valdytojas
limars Rimseévics Latvijas Banka valdytojas

Jan Smets Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale de Belgique valdytojas
Yannis Stournaras Bank of Greece valdytojas

Vitas Vasiliauskas Lietuvos banko valdybos pirmininkas
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Mario Vella Central Bank of Cyprus valdytojas (nuo 2016 m. liepos 1 d.)
Frangois Villeroy de Galhau Banque de France valdytojas

Ignazio Visco Banca d'ltalia valdytojas

Jens Weidmann Deutsche Bundesbank pirmininkas

Priekiné eilé (i$ kairés j deSine): Yannis Stournaras, Carlos Costa, Ewald Nowotny,
Vitor Constancio, Mario Draghi, Sabine Lautenschléger, Benoit Cceuré, Chrystalla
Georghadji, Philip R. Lane, Yves Mersch

Viduriné eilé (i$ kairés j deSine): limars Rim$évics, Francgois Villeroy de Galhau, Jens
Weidmann, Erkki Liikanen, Jozef Makuch, Ignazio Visco

Galiné eilé (i$ kairés j deSine): Gaston Reinesch, Bostjan Jazbec, Ardo Hansson,
Klaas Knot, Jan Smets, Peter Praet, Vitas Vasiliauskas

Pastaba: fotografuojant nedalyvavo Luis M. Linde ir Mario Vella.

Vykdomoiji valdyba

VVykdomajg valdybg sudaro ECB Pirmininkas, pirmininko pavaduotojas ir keturi
nariai, kuriuos kvalifikuota balsy dauguma skiria Europos Vadovy Taryba,
pasikonsultavusi su Europos Parlamentu ir ECB. Vykdomoiji valdyba atsakinga uz
Valdanciosios tarybos posédziy rengima, euro zonos pinigy politikos jgyvendinimg
vadovaujantis Valdanciosios tarybos nustatytomis gairémis bei priimtais sprendimais
ir vadovavimag ECB einamajai veiklai.
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Vykdomoji valdyba

Mario Draghi ECB Pirmininkas

Vitor Constancio ECB pirmininko pavaduotojas

Benoit Cceuré ECB vykdomosios valdybos narys

Sabine Lautenschlager ECB vykdomosios valdybos naré
Yves Mersch ECB vykdomosios valdybos narys

Peter Praet ECB vykdomosios valdybos narys

Priekiné eilé (i3 kairés j deSine): Sabine Lautenschlager, Mario Draghi, Vitor
Constancio

Galiné eilé (i$ kairés j deSine): Yves Mersch, Peter Praet, Benoit Coeuré

Bendroji taryba

Bendrajg tarybg sudaro ECB Pirmininkas, pirmininko pavaduotojas ir visy 28 ES
valstybiy nariy NCB valdytojai. Bendroji taryba, be kita ko, taip pat prisideda vykdant
ECB patariamasias funkcijas, renkant statistine informacijg, kuriant reikiamas NCB
vykdomy operacijy apskaitos ir atskaitomybés standartizavimo taisykles, taikant
kitas, nei Sutartyje iSdéstytos, priemones, susijusias su ECB kapitalo pasiraSymo
rakto nustatymu, ir nustatant ECB personalo nariy jdarbinimo sglygas.
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Bendroji taryba

Mario Draghi ECB Pirmininkas

Vitor Constancio ECB pirmininko pavaduotojas

Marek Belka Narodowy Bank Polski pirmininkas (iki 2016 m. birZelio 20 d.)
Josef Bonnici Central Bank of Malta valdytojas (iki 2016 m. birzelio 30 d.)
Mark Carney Bank of England valdytojas

Carlos Costa Banco de Portugal valdytojas

Chrystalla Georghadji Central Bank of Cyprus valdytoja

Adam Glapinski Narodowy Bank Polski pirmininkas (nuo 2016 m. birZelio 21 d.)
Ardo Hansson Eesti Pank valdytojas

Stefan Ingves Sveriges Riksbank valdytojas

Mugur Constantin Isarescu Banca Nationald a Roméaniei valdytojas
Bostjan Jazbec Banka Slovenije valdytojas

Klaas Knot De Nederlandsche Bank pirmininkas

Philip R. Lane Central Bank of Ireland valdytojas

Erkki Liikanen Suomen Pankki — Finlands Bank valdytojas

Luis M. Linde Banco de Espafia valdytojas

Jozef Makuch Narodna banka Slovenska valdytojas

Gyorgy Matolcsy Magyar Nemzeti Bank valdytojas

Ewald Nowotny Oesterreichische Nationalbank valdytojas

Dimitar Radev bnrieapcka HapodHa baHka (Bulgarijos nacionalinis bankas)
valdytojas

Gaston Reinesch Banque centrale du Luxembourg valdytojas

limars Rimseévics Latvijas Banka valdytojas

Lars Rohde Danmarks Nationalbank valdytojas

Jifi Rusnok Ceska nérodni banka valdytojas (nuo 2016 m. liepos 1 d.)
Miroslav Singer Ceska nérodni banka valdytojas (iki 2016 m. birzelio 30 d.)

Jan Smets Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale de Belgique valdytojas
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Yannis Stournaras Bank of Greece valdytojas

Vitas Vasiliauskas Lietuvos banko valdybos pirmininkas

Mario Vella Central Bank of Cyprus valdytojas (nuo 2016 m. liepos 1 d.)
Frangois Villeroy de Galhau Banque de France valdytojas

Ignazio Visco Banca d'ltalia valdytojas

Boris Vujci¢ Hrvatska narodna banka valdytojas

Jens Weidmann Deutsche Bundesbank pirmininkas

Priekiné eilé (i$ kairés j deSine): Yannis Stournaras, Carlos Costa, Ewald Nowotny,
Vitor Constancio, Mario Draghi, Mark Carney, Chrystalla Georghadiji, Philip R. Lane

Viduriné eilé (iS kairés j deSine): lImars Rimsévics, Francgois Villeroy de Galhau, Jens
Weidmann, Erkki Liikanen, Ignazio Visco

Galiné eilé (i$ kairés j deSine): Gaston Reinesch, Bostjan Jazbec, Lars Rohde, Ardo
Hansson, Klaas Knot, Jan Smets, Jozef Maklch, Vitas Vasiliauskas, Dimitar Radev

Pastaba: fotografuojant nedalyvavo Adam Glapinski, Stefan Ingves, Mugur
Constantin Isdrescu, Luis M. Linde, Gydrgy Matolcsy, Jifi Rusnok, Boris Vujgié ir
Mario Vella.
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Valdangioji Vykdomoji Bendroji

taryba valdyba taryba

Sprendimus priimantys ECB organai

Europos Centrinis Bankas

Nationale Bank van Belgié/ Latvijas Banka Bnnzapcka HapoOHa 6aHka

Banque Nationale de Belgique (Bulgarijos nacionalinis
Lietuvos bankas bankas)

Deutsche Bundesbank
Banque centrale du Luxembourg Ceskd nérodni banka

Eesti Pank

5 Bank Centralita’ Malta/ Danmarks Nationalbank

Banc Ceannais na hEireann/ Central Bank of Malta

Central Bank of Ireland Hrvatska narodnabanka
De Nederlandsche Bank

Bank of Greece Magyar Nemzeti Bank
Oesterreichische Nationalbank

Banco de Espafia Narodowy Bank Polski
Banco de Portugal

Banque de France Banca Nationala a Roméniei
Banka Slovenije

Bancad'ltalia Sveriges Riksbank
Néarodna banka Slovenska

Central Bank of Cyprus Bank of England
Suomen Pankki = Finlands Bank

Eurosistema

Europos centriniy banky sistema (ECBS)

Bendrasis valdymas

Be sprendimus priimanciy organy, ECB bendrasis valdymas apima du aukstu
lygmeniu veikian€ius komitetus — Audito komitetg ir Etikos komitetg — ir daugelj kity
iSorés bei vidaus kontrolés lygmeny. Bendrojo valdymo sistemg papildo Etikos
kodeksas, ECB sprendimas™* dél kovos su suké&iavimu tyrimy atlikimo nuostaty ir
sglygy ir visuomenés supazindinimo su ECB dokumentais taisyklés. Sukdrus Bendrg
priezitros mechanizmg (BPM), bendrojo ECB valdymo klausimai jgavo dar didesne
reikSme.

Audito komitetas

ECB Audito komitetas padeda Valdanciajai tarybai jg konsultuodamas ir teikdamas
nuomones dél i) finansinés informacijos vientisumo; ii) vidaus kontrolés priemoniy
priezidros; iii) taikomy jstatymy, teisés akty ir elgesio kodeksy atitikimo ir iv) audito
funkcijy vykdymo. Jo jgaliojimai skelbiami ECB interneto svetainéje. Audito komiteto

512016 m. kovo 4 d. Sprendimas (ES) 2016/456 dél Europos kovos su sukgiavimu tarnybos atliekamy
Europos Centrinio Banko tyrimy, susijusiy su Sagjungos finansiniams interesams kenkiancio
sukéiavimo, korupcijos ir bet kokios kitos neteisétos veiklos prevencija, nuostaty ir sglygy
(ECB/2016/3), OL L 79, 2016 3 30, p. 34.
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pirmininkas yra Erkki Liikkanen, 2016 m. komitetg sudaré dar keturi nariai: Vitor

Constancio, Josef Bonnici**?, Patrick Honohan ir Ewald Nowotny.

Etikos komitetas

Siekdamas uztikrinti tinkama ir nuosekly skirtingy elgesio kodeksy, kuriais
vadovaujasi organai, dalyvaujantys priimant ECB sprendimus, jgyvendinimg, Etikos
komitetas konsultuoja Valdanciosios tarybos, Vykdomosios valdybos ir Priezidros
valdybos narius etikos klausimais. Jo jgaliojimai skelbiami ECB interneto svetainéje.
Etikos komiteto pirmininkas yra Jean-Claude Trichet, komitetg sudaro dar du iSorés
nariai: Patrick Honohan™® ir Klaus Liebscher.

ISorés ir vidaus kontrolés lygmenys
ISorés kontrolés lygmenys

ECBS statute numatyti du iSorés kontrolés lygiai — iSorés auditorius, kuris, taikant
rotacijos sistemg, paskiriamas penkeriems metams atlikti ECB metiniy ataskaity
audita, ir Europos Audito Rimai, kurie jvertina ECB vadovybés veiklos efektyvuma.

Vidaus kontrolés lygmenys

ECB veikia trijy pakopy vidaus kontrolés sistema, susidedanti i$ i) valdymo
kontrolés, ii) jvairiy rizikos ir atitikties stebésenos funkcijy ir iii) nepriklausomo audito
uztikrinimo.

ECB vidaus kontrolés struktdra pagrjsta funkciniu pozidriu, pagal kurj kiekvienas
organizacinis vienetas (padalinys, skyrius, direktoratas ar generalinis direktoratas)
visy pirma yra atsakingas uz savo rizikos valdyma, taip pat uz savo operacijy
veiksmingumo ir efektyvumo uztikrinima.

Prie stebésenos funkcijy priskiriami stebésenos mechanizmai ir veiksmingi procesai,
siekiant uztikrinti reikiama finansy bei operacinés ir reputacijos bei elgsenos rizikos
kontrole. Sios antrojo lygio kontrolés funkcijos jgyvendinamos per ECB vidaus
funkcijas (pvz., biudzeto ir kontrolés funkcijas, operacinés ir finansinés rizikos
valdymo funkcijas, banky priezidrai taikomos kokybés uztikrinimo funkcijg ir atitikties
funkcija) ir (arba), kai aktualu, jas atlieka Eurosistemos ir (arba) ECBS komitetai
(pvz., Organizacinés plétros komitetas, Rizikos valdymo komitetas ar Biudzeto
komitetas).

Nepriklausomai nuo ECB vidaus kontrolés struktdros ir rizikos stebéjimo audito
funkcijos, vadovaujantis ECB audito nuostatais, vykdomos per ECB vidaus audito
veikla, uz kurig tiesiogiai atsakinga Vykdomaoji valdyba. ECB vidaus auditoriai laikosi
Vidaus audito instituto patvirtinty Tarptautiniy vidaus audito profesinés praktikos

152 Nuo 2016 m. gruodzio 1 d. pakeiciantis Hans Tietmeyer.
158 Nuo 2016 m. rugpjaéio 1 d. pakeiciantis Hans Tietmeyer.
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standarty. Be to, Vidaus auditoriy komitetas, kurj sudaro ECB, NCB ir nacionaliniy
kompetentingy institucijy vidaus audito ekspertai, padeda jgyvendinti Eurosistemos ir
(arba) ECBS ir BPM tikslus.

ECB etikos kodeksas

ECB etikos kodeksg sudaro Valdanciosios tarybos nariy elgesio kodeksas,
Vykdomosios valdybos nariy papildomas etikos kriterijy kodeksas, Priezidros
valdybos nariy elgesio kodeksas ir ECB personalo taisyklés. Etikos kodekse
nustatytos etikos taisyklés ir principai, kuriais siekiama uztikrinti aukSc¢iausio lygio
sgzininguma, kompetencija, veiksmingumga ir skaidrumg vykdant ECB uzduotis. Jis,
be kita ko, apima iSsamias nuostatas dél galimo interesy konflikto vengimo ir
valdymo; apribojimus, atskaitomybés jsipareigojimus ir stebésenos sistema dél
privaciy finansiniy operacijy; taisykles dél veiklos pertraukos laikotarpio; ir iSsamias
taisykles dél iSorinés veiklos ir santykiy su iSorinémis Salimis.

Priemoneés prieS sukCiavimg ir pinigy plovimg

1999 m. Europos Parlamentas ir ES Taryba priémé reglamentg*®*, pagal kurj, be kita
ko, Europos kovos su sukciavimu tarnyba (OLAF) gali vykdyti vidaus tyrimus dél
jtarimy sukciavimu ES institucijose, jstaigose, tarnybose ir agentirose. 2004 m.
Valdancioji taryba patvirtino teisines nuostatas dél OLAF atliekamy ECB tyrimy,
susijusiy su sukciavimo, korupcijos ir bet kokios kitos neteisétos veiklos prevencija,
salygy. 2016 m. Valdangioji taryba jas pakeité'*®. Be to, 2007 m. ECB sukdré pinigy
plovimo prevencijos (PPP) ir kovos su terorizmo finansavimu (KTF) vidaus schemas.
Vidaus praneSimy sistema papildo ECB PPP ir KTF model; ir uztikrina, kad visa
reikiama informacija bty sistemingai renkama ir tinkamai perduodama Vykdanciajai
valdybai.

Galimybé susipazinti su ECB dokumentais

ECB sprendimas dél galimybés visuomenei susipazinti su ECB dokumentais**°
atitinka kity ES institucijy bei jstaigy tikslus ir taikomus standartus dél galimybés
visuomenei susipazinti su jy dokumentais. Juo didinamas skaidrumas ir kartu
atsizvelgiama j ECB ir NCB nepriklausomuma, uztikrinamas kai kuriy sriciy, kurios
bddingos ECB jam vykdant savo uzduotis, konfidencialumas. Dél naujy ECB
jsipareigojimy, susijusiy su banky priezidra, pilie€iy ir nacionaliniy institucijy

1541999 m. geguzés 25 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (EB) Nr. 1073/1999 dél Europos
kovos su suk¢iavimu tarnybos (OLAF) atliekamy tyrimy, OL L 136, 1999 5 31, p. 1.

2016 m. kovo 4 d. Sprendimas (ES) 2016/456 dél Europos kovos su sukéiavimu tarnybos atliekamy
Europos Centrinio Banko tyrimy, susijusiy su Sgjungos finansiniams interesams kenkiancio
sukéiavimo, korupcijos ir bet kokios kitos neteisétos veiklos prevencija, nuostaty ir sglygy
(ECB/2016/3), OL L 79, 2016 3 30, p. 34.

2004 m. kovo 4 d. Sprendimas ECB/2004/3 dél galimybés visuomenei susipazinti su Europos centrinio
banko dokumentais, OL L 80, 2004 3 18, p. 42.
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praSymai susipazinti su dokumentais tapo gerokai sudétingesni, o jy skaicius
reikSmingai padidéjo.

2016 m. vasario meén., vykdydamas savo jsipareigojimg siekti skaidrumo ir
atsakomybés, ECB eémé skelbti kiekvieno Vykdomosios valdybos nario ir Priezidros
valdybos pirmininko susitikimy tvarkarastj (véluojant tris ménesius).

Atitikties uztikrinimo ir valdymo tarnyba

Bddama tiesiogiai atskaitinga ECB Pirmininkui, Atitikties uztikrinimo ir valdymo
tarnyba (CGO) padeda Vykdomajai valdybai saugoti ECB reputacijg ir vientisuma,
skatina laikytis elgesio etikos normy ir didina ECB skaidrumg ir atskaitomybe. Be to,
siekdama skatinti ECB bendrojo valdymo struktiiros vientisuma ir veiksminguma,
CGO teikia sekretoriato paslaugas ECB Audito ir Etikos komitetams ir yra Europos
ombudsmeno ir OLAF tarpininkas.

ECB 2016 mety ataskaita 107



Eurosistemos ir ECBS komitetai

Eurosistemos ir ECBS komitetai ir toliau atlieka svarby vaidmenj padédami ECB
sprendimus priimantiems organams atlikti savo uzduotis. Ir Valdanciosios tarybos, ir
Vykdomosios valdybos praSymu komitetai pagal savo kompetencijg teikia eksperty
pagalbg ir palengvina sprendimy priémimo procesg. Komitety nariai paprastai yra
Eurosistemos centriniy banky tarnautojai. Tagiau euro dar nejsivedusiy valstybiy
nariy NCB dalyvauja komitety posédziuose, kai juose sprendziami pagal
kompetencijg Bendrajai tarybai priskirtini klausimai. Padédami ECB spresti politinius
klausimus, susijusius su rizikos ribojimo principais pagrjsta kredito jstaigy priezidra,
kai kurie komitetai susitinka BPM sudéties (po vieng centrinio banko narj ir vieng
nacionalinés kompetentingos institucijos narj i$ kiekvienos dalyvaujancios valstybés
narés). Prireikus j komiteto posédzius gali bati pakviesti ir kity kompetentingy organy
atstovai.

Eurosistemos ir ECBS komitetai, BiudZeto komitetas, Zmogiskyjy istekliy
konferencija ir jy pirmininkai (2017 m. sausio 1 d.)

Apskaitos ir pinigy politikos pajamy komitetas (AMICO) Rinkos operacijy komitetas (MOC)

Banknoty komitetas (BANCO)

Pinigy politikos komitetas (MPC)

Valdymo prieziros komitetas (COMCO) Organizacinés plétros komitetas (ODC)

Rinkos infrastruktaros ir mokéjimy komitetas (MIPC)

Eurosistemos ir ECBS komunikacijos komitetas (ECCO)

Rizikos valdymo komitetas (RMC)

Finansinio stabilumo komitetas (FSC)

Statistikos komitetas (STC)

Informaciniy technologijy komitetas (ITC)

Vidaus auditoriy komitetas (IAC) Biudzeto komitetas (BUCOM)
Sharon Donnery

Tarptautiniy rySiy komitetas (IRC) Zmogiskyjy istekliy konferencija (HRC)
Anne-Sylvie Catherin

Teisés komitetas (LEGCO)

Be to, veikia dar du komitetai. Biudzeto komitetas padeda Valdanciajai tarybai
sprendziant su ECB biudZetu susijusius klausimus. Zmogiskyjy istekliy
konferencija — tai forumas, skirtas Eurosistemos ir ECBS centriniams bankams
keistis patirtimi, Ziniomis ir informacija Zmogiskyjy istekliy valdymo srityje.
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3

Organizaciné ir zmogiskuyjy istekliy raida

ECB organizaciné schema (2017 m. sausio 1 d.)

Administracijos generalinis
direktoratas

Werner Studener
Pavaduotojas Klaus Riemke
Skyriai:

- Administraciniy paslaugy

- Patalpy

- Apsaugos ir saugos

Banknoty direktoratas
Ton Roos

Skyriai:

- Banknoty karimo

- Banknoty valdymo

Komunikacijos generalinis

direktoratas

Christine Graeff

Pavaduotojas Thierry Bracke

Pavaduotoja Cornelia Lotze

Skyriai:

- Rysiy su pasaulio Ziniasklaida

- Kalbos paslaugy

- Informavimo

 Ziniatinklio ir skaitmeninés
komunikacijos

Vykdomosios valdybos

pataréjas

Frank Smets

Ekonomikos generalinis

direktoratas

Wolfgang Schill

Pavaduotojas Hans-Joachim

Klockers

Ekonominés raidos

direktoratas

Hans-Joachim Klockers

Skyriai:

- Konvergencijos ir
konkurencingumo

- Saliy priezitros

- Fiskalinés politikos

- Gamybos ir paklausos

- Kainy ir sgnaudy

Pinigy politikos direktoratas

Massimo Rostagno

Skyriai:

- Kapitalo rinky ir finansinés
struktdros

- Pinigy analizés

- Pinigy politikos strategijos

ESRV sekretoriatas
Francesco Mazzaferro?
Pavaduotojas Tuomas Peltonen

Finansy generalinis
direktoratas

Roberto Schiavi
Pavaduotoja Claudia Mann
Skyriai:

- Apskaitos

- BiudzZeto planavimo ir kontrolés

- Centralizuoty viesyjy pirkimy
- Finansinés atskaitomybés

Vykdomoji valdyba

Skyriai

Zmogiskyjy istekliy generalinis

direktoratas

Anne-Sylvie Catherin

Pavaduotojas Peter Rennpferdt

Skyriai:

- Paslaugy padaliniams

- Paslaugy darbuotojams

- Kompetencijos ir profesinio
tobuléjimo valdymo

Informaciniy sistemy

generalinis direktoratas
Koenraad de Geest
Pavaduotojas Magi Clavé Badia
Pavaduotojas Dirk Robijns
Skyriai:

- Analitiniy taikomujy programy
- Vidiniy sistemy

- ISoriniy taikomyjy programy

- Infrastruktdros ir operacijy

- IT valdymo ir verslo rysiy

- Apsaugos ir architektdros

Teisiniy paslaugy generalinis
direktoratas

Chiara Zilioli

Pavaduotojas Christian
Kroppenstedt

Pavaduotojas Roberto Ugena
Skyriai:

- Finansy teisés

- Institucinés teisés®

- Teisés akty

- Priezidros teisés

Makroprudencinés politikos ir

finansinio stabilumo
generalinis direktoratas
Sergio Nicoletti Altimari
Pavaduotojas John Fell
Skyriai:

- Finansinio reguliavimo

- Finansinio stabilumo prieZitros
- Makrofinansiniy rysiy

- Makrofinansinés politikos

Vidaus audito direktoratas
Klaus Gressenbauer
Skyriai:

- 1-asis audito

- 2-asis audito

Tarptautiniy ir Europos rysiy

generalinis direktoratas

Frank Moss

Pavaduotojas Gilles Noblet

Skyriai:

- ECB atstovybé Briuselyje

- ECB atstovybé Vasingtone

- ES institucijy ir forumy

- Ne euro zonos raidos

- Tarptautinés ekonominés
politikos analizés

- Tarptautiniy rysiy ir
bendradarbiavimo

1 Atsiskaito Vykdomajai valdybai per pirmininka.
2 Atsiskaito ECB pirmininkui kaip Europos sisteminés rizikos valdybos (ESRV) pirmininkui.
3 |skaitant duomeny apsaugos funkcija.
4 Vykdomosios valdybos, Valdanciosios tarybos ir Bendrosios tarybos sekretorius.
5 Uz atitikties uztikrinimo sritj atsiskaito Vykdomajai valdybai per pirmininka.

Rinkos infrastruktiros ir
mokeéjimy generalinis
direktoratas

Marc Bayle

Pavaduotojas Pierre Petit
Skyriai:

- Rinkos infrastruktdros vystymo
- Rinkos infrastruktdros valdymo
- Rinkos integracijos

- PrieZidros

Rinkos operacijy generalinis

direktoratas
Ulrich Bindseil

Pavaduotoja Cornelia Holthausen

Pavaduotojas Torsti Silvonen

Skyriai:

- Obligacijy rinky ir tarptautiniy
operacijy

- Finansiniy operacijy paslaugy

- Rinkos operacijy analizés

- Rinkos operacijy sistemy

- Pinigy rinky ir likvidumo
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Tyrimy generalinis direktoratas
Luc Laeven

Pavaduotojas Philipp Hartmann
Skyriai:

- Finansiniy tyrimy

- Pinigy politikos tyrimy

Rizikos valdymo direktoratas
Carlos Bernadell

Skyriai:

- Rizikos analizés

- Rizikos strategijos

Sekretoriato generalinis

direktoratas

Pedro Gustavo Teixeira*

Skyriai:

- Informacijos valdymo paslaugy

- Sekretoriatas

Atitikties uztikrinimo ir valdymo
tarnyba

Roman Schremser®

Statistikos generalinis

direktoratas

Aurel Schubert

Pavaduotojas Werner Bier

Skyriai:

- 1Sorés sektoriaus statistikos

- Makroekonominés statistikos

- Pinigy ir finansinés statistikos

- Statistinés informacijos
paslaugy

- Statistikos karimo ir
koordinavimo

- Priezidros statistikos

Prieziuros valdybos

sekretoriato direktoratas
Petra Senkovic

Mikroprudencinés priezitros |
generalinis direktoratas
Stefan Walter

Pavaduotojas Patrick Amis
Pavaduotoja Margarita Delgado
Skyriai:

- Svarbiy banky priezidros |

- Svarbiy banky prieziaros Il

- Svarbiy banky priezitros |1l

- Svarbiy banky priezidros IV

- Svarbiy banky priezidros V

- Svarbiy banky priezidros VI

- Svarbiy banky priezitaros VII

Mikroprudencinés prieziaros Il
generalinis direktoratas
Ramén Quintana
Pavaduotojas Paolo Corradino
Pavaduotojas Rolf Klug
Skyriai:

- Svarbiy banky prieziaros VIII
- Svarbiy banky priezidros IX

- Svarbiy banky priezitros X

- Svarbiy banky priezidros XI

- Svarbiy banky priezitaros Xl

- Svarbiy banky prieziaros Xl
- Svarbiy banky priezitros XIV

- Svarbiy banky priezitros XV

Mikroprudencinés priezitros Il

generalinis direktoratas

Jukka Vesala

Pavaduotoja Linette Field

Skyriai:

- Analizés ir metodinés pagalbos

- Jstaigy ir sektoriy priezitros

- Priezitrinés stebésenos ir
santykiy su NKI

Mikroprudencinés prieziaros IV

generalinis direktoratas

Korbinian lbel

Pavaduotojas Frangois-Louis

Michaud

Pavaduotojas Giuseppe Siani

Skyriai:

- Leidimy

- Centralizuoty patikrinimy vietoje

- Kriziy valdymo

- Vykdymo uztikrinimo ir sankcijy

- Vidaus modeliy

- Metodikos ir standarty rengimo

- Priezidros analizés programy
planavimo ir koordinavimo

- BPM rizikos analizés

- Prieziaros politikos

- Priezitros kokybés uztikrinimo
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ECB zmogiskieji iStekliai

2016 m. sausio mén. paskirtas vyriausiasis paslaugy pareigiinas (VPP). Si nauja
pareigybe jsteigta siekiant toliau didinti veiklos ir analitine kompetencija,
organizacijos veiklos efektyvumg ir bendradarbiavimo sklandumg bei pagalbiniy
funkcijy orientavima j ECB poreikius apskritai. Be to, VPP, kurio pareigos apima
administravimo ir informaciniy sistemy sritis, prioriteta teikia labiau holistinio
strateginio planavimo proceso plétrai, tolesnio bendradarbiavimo tarp VPP veiklos ir
visy kity veiklos sri€iy skatinimui.

Naujos su visais finansy reikalais susijusios veiklos sukdrimas 2016 m.

balandZio mén. leido pertvarkytg Zmogiskujy istekliy (Z1) funkcijg visiskai orientuoti j
aukstos kokybés ZI paslaugy teikima, kad ECB tarnautojai galéty plétoti savo
potencialg modernioje ir judrioje organizacinéje struktdroje. Vienas iS prioritety yra
talentingo personalo pritraukimas ir iSlaikymas bei jo veiklos rezultaty valdymas. Be
to, ECB ZI paslaugy padalinys ypatingg reikdme teikia ECB tarnautojy sveikatai ir
gerovei.

2016 m. padéti strateginés ,veiklos partnerio® funkcijos stiprinimo pagrindai, siekiant
pagerinti ECB tarnautojy problemy sprendima bei veiklos reikalavimus susieti su ZI
politikos poreikiais.

2016 m. ECB ZI darbotvarkéje daug démesio buvo skiriama ir banko pajégumo
stiprinimui valdant talentus, ugdant lyderyste ir skatinant kompetencijos kultdra,
atsizvelgiant j profesine etikg ir ilgalaikj organizacijos tvarumg. Ypa¢ daug démesio
buvo skiriama lyderystés ugdymo programos, kuri bus nuosekliai jgyvendinama 2017
ir 2018 m., karimui, ,sveiko vadovavimo“ programos jgyvendinimui ir neseniai ECB
jkurtos Atitikties uztikrinimo ir valdymo tarnybos paramai, plétojant privalomg etikos
mokyma.

Be to, buvo jgyvendinama daugelis ZI iniciatyvy, kuriomis buvo siekiama stiprinti
Europos banky priezidros funkcijg. Tai — tolesné Bendro prieziGros mechanizmo
programos plétra siekiant priezidros mokymo tiksly visos sistemos mastu (joje
dalyvavo per 1 900 dalyviy), 28 komandiniy mokymy organizavimas, siekiant
sustiprinti $aliy jungtiniy priezitros grupiy bendradarbiavimg, ir s€kminga pirmosios
33 jauny absolventy, atrinkty dalyvauti Europos banky priezitros stazuotés
programoje, oficialiai priimty, iSklausiusiy mokymy kursg ir besistazavusiy
nacionalinése kompetentingose institucijose, grupés integracija.

2016 m. ECB ir toliau stengési uztikrinti lygias ly€iy, ypac tarp vadovy, galimybes.
2016 m. pabaigoje pasiekta, kad 27 % motery uzima vadovy ir 18 % aukstesniojo
lygio vadovy pozicijas, dabar ECB siekia jgyvendinti atitinkamai tarpinius ir galutinius
2017 ir 2019 m. tikslus (Zr. 3 iliustracijg). 2013 m. birZelio mén. nustacius ly€iy lygiy
galimybiy tikslus, be specialaus veiksmy plano, ly€iy lygiy galimybiy tema uzima
svarbig vietg ECB darbotvarkéje, nes organizacija siekia nustatyti, pritraukti ir ugdyti
talentingas moteris. Be to, 2016 m. ECB jgyvendino tolesnes lyCiy lygiy galimybiy
priemones, jskaitant Vykdomosios valdybos nario Benoit Cceuré ir VPP paramg
aukstu lygiu, atviry dury dieng talentingoms moterims, orientuojantis j universitety
studentes, ir ECBS bei BPM ly¢iy lygiy galimybiy tinklo sukirima.
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Be ly¢iy klausimo, ECB yra jsipareigojes skatinti lygias galimybes visais aspektais
tam, kad baty sukurta visa apimanti darbo kultdra, pagrjista bendra réméjy, ECB lyCiy
lygiy galimybiy ambasadoriy, Zmogigkyjy istekliy generalinio direktorato, plagiosios
vadovy bendruomenés ir esamy lygiy galimybiy tinkly, kaip antai Motery tinklas,
Vaivorykstés tinklas ir ECB etikos ir kultliros grupé, atsakomybe.

3 iliustracija
ECB ly¢iy lygiy galimybiy tikslai ir lygiai (2016 m. gruodzio 31 d. duomenys)

Lyciy pasiskirstymas ECB Aukstesnieji vadovai Visi vadovai

L ] [ ] [ ] [ ] - - -
% * * % ' ' ' ' ' f~ 2019 m. pabaigos tikslas I~ 2019 m. pabaigos tikslas

28 % 35%
0'% Z(;% 40'% 6(;% 80'% 106% f~ 2017 m. pabaigos tarpinis f~ 2017 m. pabaigos tarpinis
o . A Rer q q q tikslas tikslas
Sékmingai jsidarbing kandidatai 249 29 9,
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2016 m. gruodzio 31 d. ECB dirbti visg darbo dieng pagal neterminuotas darbo
sutartis buvo patvirtinta 2 898,5 etato (2015 m. pabaigoje — 2 650). Faktinis visa
darbo dieng pagal darbo sutartis dirbanciy ECB tarnautojy skai€ius buvo 3 171

(2015 m. gruodzio 31 d. — 2 871)™". 2016 m. i§ viso buvo pasitlyta sudaryti 208
naujas terminuotas darbo sutartis (terminuotas arba pakei€iamas j neterminuotas).
Be to, sudarytos 304 trumpalaikés darbo sutartys (nejskaitant keliy pratesty darbo
sutarCiy) pavaduoti tarnautojams, iSéjusiems trumpesniy nei metai atostogy. Visus
2016 m. ECB ir toliau sidlé iki 36 meén. dirbti pagal trumpalaikes darbo sutartis NCB ir
tarptautiniy organizacijy darbuotojams. 2016 m. gruodzio 31 d. ECB jvairias pareigas
éjo 250 tarnautojy i§ NCB ir tarptautiniy organizacijuy, 11 % daugiau nei 2015 m.
pabaigoje. 2016 m. rugsejo mén. ECB pradéjo dirbti vienuoliktoji Absolventy
programos keturiolikos dalyviy grupé, o 2016 m. gruodzio 31 d. ECB stazavosi 320
stazuotojy (17 % daugiau nei 2015 m.). Be to, pagal Vimo Deisenbergo (Wim
Duisenberg) stipendijy moksliniams tyrimams programa, skirtg pazangiausiems
ekonomistams paremti, ECB skyré penkias stipendijas, SeSias — jauniems
tyrinétojams pagal Lamfalussy stipendijy moksliniams tyrimams programa.

157 Be sutargiy, sudaryty dél darbo visg dieng, j 3j skaiciy jeina trumpalaikés darbo sutartys su
tarnautojais, laikinai deleguotais NCB ir tarptautiniy organizacijy, ir sutartys su Absolventy programos
dalyviais.
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Nors organizacija Siek tiek padidejo, 2016 m. iS darbo ar j pensijg i5éjo 56 pagal
terminuotas arba nuolatinio darbo sutartis dirbantys tarnautojai (2015 m — 53.),
baigési 317 tarnautojy trumpalaikiy darbo sutarciy terminas.
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Finansinés ataskaitos

2016 m.

2016 m. gruodzio 31 d. pasibaigusiy mety vadovybés ataskaita
ECB finansinés ataskaitos
2016 m. gruodzio 31 d. balansas
2016 m. gruodzio 31 d. pasibaigusiy mety pelno (nuostolio) ataskaita
Apskaitos politika
Pastabos dél balanso
Nebalansinés priemonés
Pastabos dél pelno (nuostolio) ataskaitos
Auditoriaus iSvada

Pastaba dél pelno (nuostolio) paskirstymo
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2.1

2016 m. gruodzio 31 d. pasibaigusiy
mety vadovybés ataskaita

ECB vadovybés ataskaitos tikslas

ECB yra Eurosistemos dalis ir pagrindinis jo tikslas — palaikyti kainy stabilumg. Kaip
apraSyta ECBS statute, pagrindiniai ECB uzdaviniai yra Sie: jgyvendinti Europos
Sajungos pinigy politika, atlikti uzsienio valiuty operacijas, valdyti euro zonos Saliy
oficialigsias uzsienio valiutos atsargas ir skatinti sklandy mokéjimo sistemy veikima.

Be to, ECB atsako uz efektyvy ir nuosekly Bendro priezidros mechanizmo (BPM)
veikimg, kad baty vykdoma intervencijomis pagrjsta ir veiksminga banky priezitra,
padedanti uztikrinti banky sistemos saugumg ir patikimumag bei finansy sistemos
stabiluma.

Atsizvelgiant j tai, kad ECB veikla ir operacijos vykdomos siekiant jgyvendinti
politikos tikslus, banko finansiniai rezultatai turéty bati vertinami jy neatsiejant nuo
ECB politikos veiksmy. Todél vadovybés ataskaita yra neatskiriama ECB metiniy
finansiniy ataskaity dalis. Joje pateikiama pagalbiné informacija, galinti padéti
skaitytojams geriau suprasti, kaip dirba ECB ir kokj poveikj ECB pagrindiné veikla ir
operacijos daro jo patiriamoms rizikoms ir finansinéms ataskaitoms®.

Be to, Sioje ataskaitoje pateikiama informacijos apie pagrindinius ECB finansinius
iSteklius ir pagrindinius procesus, susijusius su ECB finansiniy ataskaity rengimu.

Pagrindiniai procesai ir funkcijos

ECB vidiniais procesais uztikrinama, kad finansinése ataskaitose pateikiama
informacija baty kokybisSka ir tiksli. |]gyvendinant politikos sprendimus, darancius
didele jtakg pateiktiems duomenims, dalyvauja keletas pagrindiniy struktdriniy
padaliniy.

Organizaciniy vienety vidaus kontrolé

Pagal ECB vidaus kontrolés struktiira, kiekvienas veiklos padalinys yra atsakingas
uz savo operacinés rizikos valdyma ir kontrolés priemoniy jdiegimg, kad baty
uztikrintas jo vykdomy operacijy veiksmingumas bei efektyvumas ir j ECB finansines
ataskaitas jtraukiamos informacijos tikslumas. Atsakomybé ir atskaitomybé uz
biudZeto vykdyma taip pat pirmiausia tenka atskiriems veiklos padaliniams.

! Finansines ataskaitas sudaro balansas, pelno (nuostolio) ataskaita ir susijusios pastabos. Metines

finansines ataskaitas sudaro finansinés ataskaitos, vadovybés ataskaita, auditoriaus iSvada ir pastaba
dél pelno (nuostolio) paskirstymo.
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2.2

2.3

Biudzeto procesai

Finansy generalinio direktorato Biudzeto ir kontrolés skyrius planuoja, parengia ir
nustatytus strateginius prioritetus. Sie uzdaviniai jgyvendinami bendradarbiaujant su
veiklos sri¢iy padaliniais ir taikant funkciniy srigiy atskyrimo principa®. BiudZeto ir
kontrolés skyrius taip pat vykdo isStekliy planavimg ir kontrole, atlieka sgnaudy ir
naudos analize bei ECB projekty investicijy analize, taip pat prisideda prie ECBS
projekty atitinkamy procesy pagal esancius susitarimus. Vykdomoji valdyba,
atsizvelgdama j Biudzeto ir kontrolés skyriaus rekomendacijas, pateiktas suderinus
su bendryjy reikaly valdytoju, ir Valdancioji taryba, padedama Biudzeto komiteto
(BUCOM), reguliariai tikrina, kaip laikomasi patvirtinto biudZeto. Pagal ECB darbo
reglamento 15 straipsnj, BUCOM padeda Valdanciajai tarybai vertindamas sidlymus
dél ECB metinio biudzeto ir Vykdomosios valdybos praSymus dél biudzeto iStekliy
padidinimo, prie$ juos teikiant Valdanciajai tarybai tvirtinti.

Portfeliy valdymas

ECB turi pinigy politikos tikslais laikomy vertybiniy popieriy, iSreiksty eurais. Sie
vertybiniai popieriai buvo jsigyti pagal vertybiniy popieriy rinky programg (VPRP),
turtu uztikrinty vertybiniy popieriy pirkimo programg (TUVPPP), vieSojo sektoriaus
pirkimo programa (VSPP) ir tris padengtujy obligacijy pirkimo programas (POPP)?.
Pirkimo programy” tikslas — toliau $velninti pinigy rinkos ir finansines salygas, kad
infliacija vidutiniu laikotarpiu vél priartéty prie mazesnio kaip 2 %, bet jam artimo
lygio. Pagal Sias programas vykdomi pirkimai pagrjsti Valdanciosios tarybos
sprendimais dél bendros ménesio pirkimy sumos Eurosistemoje bei turi atitikti iS
anksto nustatytus tinkamumo kriterijus.

Be to, ECB turi uzsienio atsargy portfelj, kurj sudaro JAV doleriai, Japonijos jenos,
auksas ir specialiosios skolinimosi teisés, ir nuosavy &Sy investavimo portfelj eurais.

ECB uzsienio atsargy paskirtis — finansuoti galimas intervencijas j uzsienio valiuty
rinkg. Tokia paskirtis lemia ir auksto lygio portfelio valdymo tikslus (pagal svarbg) —
likvidumg, saugumg ir grgzg. ECB uzsienio atsargy investavimg valdo centrinis uz
rizikg atsakingas padalinys, o investavimo operacijos vykdomos decentralizuotai.
Portfeliy JAV doleriais ir Japonijos jenomis atveju Valdancioji taryba, gavusi uz rizikg
atsakingo ECB padalinio sidlymg, nustato strateginj lyginamajj indeksa. Po to ECB
portfelio valdytojai sudaro taktinius lyginamuosius indeksus. Atsizvelgdami j Siuos
indeksus NCB portfeliy valdytojai prisiima faktines pozicijas.

Funkciniy sri¢iy atskyrimo principas susijes su BPM reglamente nustatytu reikalavimu, kad ECB
priezitros uzdavinius privalo vykdyti nedarydamas poveikio savo uzdaviniams, susijusiems su pinigy
politika, ir atskirai nuo $iy bei kity uzdaviniy.

ECB nelaiko pagal 2016 m. birZelio 8 d. pradétg vykdyti bendroviy sektoriaus pirkimo programg (BSPP)
isigyto turto. Pirkimus pagal BSPP Eurosistemos vardu vykdo Sesi NCB.

ECB perka vertybinius popierius pagal tre€igja padengtujy obligacijy pirkimo programa (POPP3), turtu
uztikrinty vertybiniy popieriy pirkimo programg (TUVPPP) ir vieSojo sektoriaus pirkimo programag
(VSPP). Pirkimai pagal pirmagsias dvi POPP ir VPRP nebevykdomi.
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ECB nuosavy léSy eurais portfelio paskirtis — uzdirbti pajamas, kurios padéty
padengti ECB veiklos iSlaidas, nesusijusias su jam pavesty priezitros uzdaviniy
vykdymu®. Tad valdant nuosavy Ié8y portfelj, siekiama gauti kuo didesne graza,
atsizvelgiant j tam tikrus rizikos apribojimus.

Be to, su ECB pensijy planais susijusios l1éSos yra investuojamos j iSorés valdytojy
valdomag portfel;.

2.4 Finansinés rizikos priezitros funkcijos

ECB Rizikos valdymo direktoratas sidlo politika ir procediras, kurios uztikrina
tinkamg ECB apsaugos nuo finansiniy riziky lygj jo pinigy politikos tikslais laikomy
vertybiniy popieriy portfeliui, uzsienio atsargy portfeliui ir nuosavy |éSy eurais
investavimo portfeliui. Be to, Rizikos valdymo komitetas, susidedantis i$
Eurosistemos centriniy banky eksperty, padeda sprendimus priimantiems organams
priimti sprendimus, kuriais uztikrinamas tinkamas Eurosistemos, jskaitant ECB,
apsaugos lygis. Tai pasiekiama valdant ir kontroliuojant i$ rinkos operacijy kylancig
finansine rizikg. Kalbant apie Sias veiklas, pasakytina, kad Rizikos valdymo
komitetas, be kita ko, prisideda prie Eurosistemos, jskaitant ECB, prisiimamy
finansiniy riziky, susijusiy su atitinkamomis balanso pozicijomis, stebéjimo,
apskaiciavimo ir informacijos apie jas teikimo, taip pat prie susijusiy metodiky ir
bendros sistemos nustatymo bei perziiros.

2.5 ECB finansiniy ataskaity rengimas

ECB finansinés ataskaitos rengiamos vadovaujantis Valdanciosios tarybos
nustatytais principais. Toliau esanciame paveiksle parodytas ECB finansiniy
ataskaity rengimo ir tvirtinimo procesas iki jy paskelbimo.

RS S Al Auditas Perzidra ir tvirtinimas

rengimas

Vykdomoji Audito Valdancioji
valdyba komitetas taryba

ALCO

Finansy generalinio direktorato Finansinés atskaitomybés skyrius kartu su kitais
banko veiklos padaliniais yra atsakingas uz finansiniy ataskaity rengima. Be to, Sis
skyrius uZztikrina, kad auditoriai ir sprendimus priimantys organai laiku gauty visus
reikiamus dokumentus.

5 |8laidos, kurias ECB patiria vykdydamas prieZidiros uzdavinius, padengiamos i$ metiniy mokesgiy,

kuriuos moka prizidrimi subjektai.
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Nepriklausomi iSorés auditoriai, kuriuos rekomendavo Valdancioji taryba ir kuriy
skyrimui pritaré ES Taryba, atlieka ECB finansiniy ataskaity auditg®. ISorés auditoriy
atsakomybé — pareiksti nuomone, ar finansinése ataskaitose pateiktas tikras ir
teisingas ECB finansinés padéties ir veiklos rezultaty vaizdas pagal Valdanciosios
tarybos nustatytus apskaitos politikos principus. Tam iSorés auditoriai perzitri ECB
apskaitos jrasy ziniarascius bei finansiniy saskaity likucius, jvertina vidaus kontrolés,
taikomos rengiant ir pateikiant finansines ataskaitas, patikimumg ir taikytos apskaitos
politikos tinkamumag.

Gali bti atliekamas finansinés atskaitomybés procesy ir ECB finansiniy ataskaity
vidaus auditas. Visos Vidaus audito direktorato ataskaitos, kuriose gali biti pateikta
rekomendacijy, skirty atitinkamoms veiklos sritims, teikiamos Vykdomajai valdybai.

ECB Turto ir jsipareigojimy komitetas (ALCO) — jj sudaro atstovai i$ jvairiy ECB
padaliniy — sistemingai stebi ir vertina visus veiksnius, galinCius turéti jtakos ECB
balansui ir pelno (nuostolio) ataskaitai. Komitetas perzidri finansines ataskaitas ir
susijusius dokumentus prie$ juos pateikiant tvirtinti Vykdomajai valdybai.

Kai Vykdomoiji valdyba pritaria finansiniy ataskaity isleidimui, jos kartu su iSorés
auditoriaus nuomone ir visais susijusiais dokumentais teikiamos perziaréti Audito
komitetui’. Véliau visi dokumentai teikiami tvirtinti Valdangiajai tarybai. Audito
komitetas padeda Valdanciajai tarybai savo atsakomybeés ribose, be kita ko, dél
finansinés informacijos patikimumo ir vidaus kontroliy priezitros. O tiksliau — Audito
komitetas vertina ECB finansines ataskaitas ir sprendZia, ar jose pateiktas tikras ir
teisingas vaizdas ir ar jos buvo parengtos laikantis patvirtinty apskaitos taisykliy. Be
to, Audito komitetas nagrinéja visus svarbius apskaitos ir finansinés atskaitomybés
klausimus, galin€ius turéti jtakos ECB finansinéms ataskaitoms.

ECB finansines ataskaitas, vadovybés ataskaitg ir pastabg dél pelno (nuostolio)
paskirstymo tvirtina Valdancioji taryba kiekvieny mety vasario mén., netrukus po to
Sie dokumentai, jskaitant auditoriaus iSvadg, skelbiami vieSai.

Rizikos valdymas

Rizikos valdymas yra svarbi ECB veiklos dalis. Jis vykdomas nuolat nustatant,
vertinant, mazinant ir stebint rizikg. Toliau pateiktoje lenteléje pristatomos
pagrindinés rizikos, su kuriomis susiduria ECB, Siy riziky Saltiniai ir taikomos rizikos
kontrolés sistemos. Daugiau informacijos pateikiama tolesnése dalyse.

Siekiant padidinti visuomenés pasitikéjimg ECB iSorés auditoriy nepriklausomumu, kas penkerius
metus taikomas audito jstaigos rotacijos principas.

Audito komitetg sudaro penki nariai: ECB pirmininko pavaduotojas, du euro zonos NCB vyresnieji
vadovai ir du nariai i iSorés, isrinkti i§ auksto lygio tarnautojy, turin€iy darbo centriniy banky srityje
patirties.
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Rizikos, su kuriomis susiduria ECB

Rizikos kontrolés

Rizika LGN EIEE]  Rizikos rusis Rizikos saltinis X
sistema

.

uZsienio atsargos
Kredito jsipareigojimy * investicijy eurais portfelis

nejvykdymo rizika « pinigy politikos tikslais laikomi
vertybiniai popieriai

.

tinkamumo kriterijai
pozicijy apribojimas
diversifikacija
uztikrinimas jkaitu
finansinés rizikos
stebésena

Kredito
rizika?

Kredito reitingo pasikeitimo * uZsienio atsargos
rizika « investicijy eurais portfelis

diversifikacija
perkainojimo saskaitos
finansinés rizikos stebésena

Valiutos kurso ir birzos prekiy uzsienio atsargos
kainos rizika? * aukso atsargos

Finansiné
rizika 4

Rinkos Pallikany normos rizika®
rizika

rinkos rizikos ribos

turto paskirstymo politika
perkainojimo saskaitos
finansinés rizikos stebésena

(i) rinkos vertés sumazéjimas | . yzsienio atsargos
investicijy eurais portfelis

(i) grynujy palikany pajamy « ECB balansas (visas)
sumazeéjimas

turto paskirstymo politika
finansinés rizikos stebésena

turto paskirstymo politika
likvidumo normatyvai
finansinés rizikos stebésena

Likvidumo rizika* uzsienio atsargos

J
~

operacinés rizikos
nustatymas, vertinimas,
reagavimas | $ig rizika,
informavimas apie jg ir jos
stebésena

operacinés rizikos valdymo

darbo jéga, personalo iStekliai,
personalo politika
vidaus valdymas ir veiklos

Operaciné rizika®

procesai : S o

. sistema, jskaitant priimtinos
SIEEEE rizikos politik

igores jvykiai politika

veiklos testinumo valdymo
sistema
kriziy valdymo sistema

1) Kredito rizika — rizika patirti finansiniy nuostoliy jsipareigojimy nejvykdymo atveju, kai jsipareigojantysis asmuo (sandorio $alis arba emitentas) laiku nejvykdo savo finansiniy
jsipareigojimy arba dél finansinio turto perkainojimo pablogéjus turto kredito kokybei ir reitingams.

2) Valiutos kurso ir birzos prekiy kainos rizika — rizika patirti finansiniy nuostoliy, susijusiy su i) uzsienio valiuta ireikStomis pozicijomis, dél valiutos kurso svyravimy, ii) turimomis
birZzos prekémis, dél jy rinkos kainy svyravimy.

3) Paliikany normos rizika — rizika patirti finansiniy nuostoliy, jvykus nepalankiems palGkany normy pokyciams, lemiantiems i) finansiniy priemoniy vertés sumazéjima jvertinus
rinkos kainomis arba ii) neigiamg poveikj grynosioms palGkany pajamoms.

4) Likvidumo rizika — rizika patirti finansiniy nuostoliy dél negaléjimo per atitinkama laikotarpj tam tikro turto paversti grynaisiais pinigais galiojancia rinkos kaina.

5) Operaciné rizika — ECB atveju operaciné rizika apibréziama kaip rizika patirti Zmoniy, netinkamy ar sutrikusiy vidaus valdymo ir veiklos procesu, sistemy, nuo kuriy priklauso
procesai, sutrikimy arba iSorés jvykiy (pvz., stichiniy nelaimiy ar ioriniy uZpuolimy) neigiama poveikj finansams, veiklai ar reputacijai.

3.1 Finansiné rizika
Finansiné rizika kyla dél pagrindiniy ECB veikly ir su jomis susijusiy finansiniy
pozicijy. ECB priima sprendimus dél turto iSskaidymo ir taiko rizikos valdymo

sistemas, atsizvelgdamas | jvairiy portfeliy ir finansiniy pozicijy paskirtis bei tikslus,
taip pat j sprendimus priimanciy organy nustatytg rizikos lygj.
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3.1.1

Finansine rizikg galima kiekybiSkai jvertinti taikant jvairius rizikos matus. ECB taiko
savo sukurtus rizikos vertinimo metodus, pagrjstus bendra rinkos ir kredito rizikos
modeliavimo sistema. Su rizikos matais susijusios pagrindinés modeliavimo
sgvokos, metodai ir prielaidos grindziamos rinkos standartais ir turimais rinkos
duomenimis.

Kad galéty visapusiSkai identifikuoti galimus rizikos jvykius — jy gali pasitaikyti
nevienodu daznumu ir jy poveikio mastas gali bati skirtingas — ir vengdamas kliautis
tik viena rizikos vertinimo priemone, ECB naudoja du statistinius rizikos vertinimo
matus: rizikos verte (angl. Value at Risk, VaR) ir tikéting vertés trikuma® (angl.
Expected Shortfall, ES), apskaiciuotus skirtingais pasikliovimo lygmenimis vieny
mety laikotarpiu. Sios rizikos vertinimo priemonés neapima i) ECB portfeliy, o ypac
jo turimy uZsienio atsargy, likvidumo rizikos ir ii) ECB uzdirbty grynyjy paldkany
pajamy sumazéjimo ilgalaikes rizikos. Dél Sios priezasties ir siekdamas geriau
suprasti ir papildyti Siuos statistinius rizikos jver€ius ECB reguliariai atlieka jautrumo
bei scenarijy nepalankiausiomis sglygomis analize ir rengia ilgesnés trukmeés pozicijy
bei pajamy prognozes.

2016 m. gruodzio 31 d. duomenimis visy ECB portfeliy bendra finansiné rizika,
matuojama kaip rizikos verté esant 95 % pasikliovimo lygmeniui vienus metus (VaR
95 %), sudaré 10,6 mird. eury — tai yra 0,6 mird. eury daugiau, palyginti su 2015 m.
gruodzio 31 d. rizikos jvertinimu. Sj padidéjima i§ esmés Iémé ECB turimo aukso
vertés padidéjimas dél 2016 m. kilusios aukso kainos. Papildoma rizika mazinama
didinant atitinkamas perkainojimo sgskaitas.

Kredito rizika

Rizikos kontrolés sistemos ir apribojimai, kuriuos ECB naudoja kredito rizikos
ypatybéms valdyti, skiriasi pagal operacijy rasis ir rodo jvairig skirtingy portfeliy
valdymo politikg arba jy investicijy paskirtj, taip pat turto rizikos ypatumus.

Dél ECB turimy uZsienio atsargy kylanti kredito rizika yra labai maza, nes Sios
atsargos investuojamos j aukStos kredito kokybeés turtg.

Nuosavy léSy eurais portfelis skirtas uzdirbti pajamoms, kurios padengty ECB
veiklos iSlaidas, nesusijusias su jam pavesty priezitros uzdaviniy vykdymu, ir
iSsaugoty investuotg kapitalg. Todél turto iSskaidymo ir rizikos kontrolés sistemoje
Sio portfelio grgzai skiriamas svarbesnis vaidmuo nei ECB uzsienio atsargy portfelio
atveju. Nepaisant to, Sio portfelio kredito rizika yra nedidelé.

Pinigy politikos tikslais jsigyti vertybiniai popieriai j apskaitg jtraukiami amortizuota
savikaina, sumazinta vertés sumazéjimu, todél su Siais vertybiniais popieriais
susijusi kredito kokybés vertinimo pasikeitimo rizika nedaro tiesioginés jtakos ECB

Rizikos verté apibréZiama kaip didZiausias galimas nuostolis, kuris pagal statistinj modelj nebus
virSytas esant tam tikrai tikimybei (pasikliovimo lygiui). Tikétinas vertés trikumas apibréziamas kaip
vidutiniai nuostoliai, kurie galéty atsirasti, kai virsijama rizikos vertés riba esant tam tikram pasikliovimo
lygmeniui.
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3.1.2

finansinéms ataskaitoms. Vis délto su Siais vertybiniais popieriais susijusi ir kredito
jsipareigojimy nejvykdymo rizika; dél taikomos rizikos valdymo sistemos ji atitinka
ECB nustatytg priimting rizikos lyg;.

Rinkos rizika

Pagrindinés rinkos rizikos, kurios kyla ECB valdant savo atsargas, yra uzsienio
valiutos kurso ir birzos prekiy (aukso) kainos rizika. ECB taip pat patiria palikany
normos rizika.

UZsienio valiutos kurso ir birzos prekiy kainos rizika

UZsienio valiutos kurso ir birzos prekiy kainos rizikos sudaro didziausig ECB
prisiimamos finansinés rizikos dalj. Tai lemia uZsienio atsargy (daugiausia laikomy
JAV doleriais) bei aukso atsargy dydis ir padidéje valiuty kursy bei aukso kainos
svyravimai.

Atsizvelgdamas j aukso ir uzsienio atsargy vaidmenj vykdant politikg, ECB nesiekia
eliminuoti uZsienio valiutos kurso ir birzos prekiy kainos rizikos. Sios rizikos
mazinamos atsargas laikant jvairiomis valiutomis ir auksu.

Pagal Eurosistemos taisykles, aukso ir JAV dolerio perkainojimo sgskaitos — jos
2016 m. gruodzio 31 d. sudaré atitinkamai 13,9 mird. eury (2015 m. — 11,9 mird.
eury) ir 12 mird. eury (2015 m. — 10,6 mlrd. eury) — gali bati naudojamos bisimy
nepalankiy aukso kainy ir JAV dolerio kurso pokyc€iy poveikiui atsverti, taip
sumazinant poveikj ECB pelno (nuostolio) ataskaitai arba Sio poveikio apskritai
iSvengiant.

Palukany normos rizika

Didzioji ECB uzsienio atsargy ir nuosavy lésy portfeliy eurais dalis investuojama |
fiksuoto pajamingumo vertybinius popierius. Jie yra perkainojami pagal rinkos
kainas, todeél dél palikany normos svyravimy jiems gali Kilti rinkos rizika. Rinkos
palikany normos rizika valdoma taikant turto iSskaidymo politikg ir rinkos rizikos
apribojimus.

Dél ECB turimy uzsienio atsargy kylanti palikany normos rizika yra maza, nes Sios
atsargos daugiausia investuojamos j palyginti trumpos trukmés turta, siekiant visg
laikg apsaugoti uzsienio atsargy, laikomy galimy intervencijy tikslams, rinkos verte.
Kadangi tai néra labai svarbus aspektas nuosavy €Sy portfeliy eurais atveju, Siame
portfelyje esantis turtas paprastai yra ilgesnés trukmés, todél palikany normos
rizikos lygis nors ir aukstas, taciau yra ribotas.

Be to, ECB susiduria su neatitikimo tarp paltkany, gauty uz jo turta, ir paltkany,
sumokeéty uz jsipareigojimus, rizika. Tai turi jtakos jo grynosioms palikany
pajamoms. Rizika néra tiesiogiai siejama su konkrec€iu portfeliu. Ji siejama su viso
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3.1.3

3.2

ECB balanso struktira, ypac su turto ir jsipareigojimy terminy bei pajamingumo
neatitikimais. Atsizvelgiant j pinigy politikos sprendimus, Sios rasies rizika valdoma
taikant turto iSskaidymo politikg, jskaitant politikg ir proceddras, kuriomis uztikrinama,
kad pirkimai bty vykdomi tinkamomis kainomis. Sig rizikg $velnina ir tai, kad ECB
balanse yra ir neatlygintiny jsipareigojimy.

ECB stebi Sig rizikg atlikdamas pelningumo ateities perspektyvy analize. Ji rodo, kad
ir ateinanciais metais ECB turéty gauti grynuyjy palikany pajamy, nepaisant to, kad
del tebevykdomy pinigy politikos turto pirkimo programy ECB balanse vis daugiau
mazo pajamingumo ir ilgos trukmés pinigy politikos tikslais jgyto turto.

Likvidumo rizika

Atsizvelgiant j tai, kad euro valiuta yra viena i$ pagrindiniy valiuty, kuria laikomos
atsargos, taip pat j ECB, kaip centrinio banko, vaidmenj ir jo turto bei jsipareigojimy
struktiirg, pagrindinis likvidumo rizikos Saltinis yra ECB uZsienio atsargos, kadangi
uzsienio valiuty intervencijoms vykdyti ECB gali prireikti per trumpa laikg paversti
dideles Siy atsargy dalis grynaisiais pinigais. Siekiant suvaldyti likvidumo rizika,
taikoma turto iSskaidymo politika ir apribojimai padeda uztikrinti, kad pakankamai
didelé ECB atsargy dalis bty investuota j turtg, kurj galima greitai paversti
grynaisiais pinigais, padarant tik nedidelj poveikj jo kainai.

2016 m. ECB portfeliy likvidumo rizika tebebuvo nedidelé.

Operacine rizika

Pagrindiniai ECB operacinés rizikos valdymo sistemos tikslai yra: a) padéti uztikrinti,
kad ECB galéty jvykdyti savo misijg ir pasiekti nustatytus tikslus; b) apsisaugoti nuo
gero vardo ir kito turto praradimo, netinkamo naudojimo ar Zalos geram vardui ir
kitam turtui.

Pagal operacinés rizikos valdymo sistema, kiekvienas veiklos padalinys pats yra
atsakingas uz savo operacinés rizikos ir kontrolés priemoniy nustatymga ir jvertinima,
reagavimg j jas, informavimg apie jas bei jy stebéseng. Horizontalieji veiklos
padaliniai konkrec€ias kontrolés priemones taiko banko lygmeniu. Atsizvelgiant j tai,
ECB rizikos toleravimo strategijoje pateikiamos gairés dél atsako j rizikg strategijy ir
rizikos priimtinumo procedary. Si strategija susieta su rizikos matrica, kuri pagrjsta
ECB rizikos poveikio ir tikimybés vertinimo skalémis (taikant kiekybinius ir kokybinius
kriterijus).

Bendryjy reikaly valdytojui atskaitingas Operacinés rizikos valdymo ir veiklos
testinumo poskyris turi palaikyti operacinés rizikos valdymo bei veiklos testinumo
sistemas ir teikti metodine pagalbg su rizika susiduriantiems bei kontrolés priemones
taikantiems padaliniams operacinés rizikos valdymo ir veiklos testinumo klausimais.
Be to, Si grupé teikia Operacinés rizikos komitetui ir Vykdomajai valdybai metines ir
specialias ataskaitas apie operacine rizikg ir padeda sprendimus priimantiems
organams vykdyti priezitros funkcijg valdant ECB operacine rizikg ir taikant kontrolés
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priemones. Ji taip pat koordinuoja veiklos testinumo valdymo programa, reguliariai
vykdo ECB veiklos laiko atzvilgiu kritiniy operacijy testinumo atveju testavimg bei
perzitra. Be to, ji padeda Kriziy valdymo grupei, jskaitant jos pagalbines struktaras,
bei veiklos padaliniams (iSskirtiniy) situacijy, kurios gali iSsivystyti iki operacinés
krizés, atvejais.

Finansiniai iStekliai

ECB finansiniai iStekliai yra i) investuojami j turtg, i$ kurio gaunamos pajamos, ir
(arba) ii) naudojami tiesiogiai nuostoliams, patirtiems dél finansinés rizikos, padengti.
Siuos finansinius i$teklius sudaro kapitalas, bendrieji atidéjiniai rizikoms,
perkainojimo sgskaitos ir grynosios atitinkamy mety pajamos.

Kapitalas

2016 m. gruodzio 31 d. ECB apmokétas kapitalas buvo 7 740 min. eury. ISsamesné
informacija pateikta pastaby dél balanso 15.1 pastaboje Kapitalas.

Atidéjiniai uzsienio valiutos kurso, palikany normos, kredito ir
aukso kainos rizikoms

Atsizvelgiant | tai, kad, kaip apraSyta 3.1 skirsnyje, ECB susiduria su didele finansine
rizika, jis turi sudares atidéjinius uZsienio valiutos kurso (valiutos kurso), palikany
normos, kredito ir aukso kainos (birzos prekiy kainos) rizikoms. Siy atidéjiniy dydis ir
nuolatinio papildymo poreikis kiekvienais metais perzidrimi atsizvelgiant j jvairius
veiksnius, jskaitant turimo rizikingo turto apimtj, numatomus rezultatus kitais metais ir
rizikos jvertinima. Sis rizikos vertinimas aprasytas 3.1 skirsnyje ir yra nuosekliai
taikomas jau kurj laikg. Atidéjiniai rizikoms kartu su bet kokio dydzio suma ECB
bendrajame atsargy fonde negali virSyti euro zonos NCB apmokéto ECB kapitalo
vertes.

2016 m. gruodzio 31 d. atidéjiniai uzsienio valiutos kurso, palikany normos, kredito
ir aukso kainos rizikoms sudaré 7 620 min. eury. Tai atitinka euro zonos NCB iki tos
dienos apmokéto ECB kapitalo suma.

Perkainojimo sgskaitos

Aukso, uzsienio valiuty ir vertybiniy popieriy, kuriems taikomas perkainojimas,
nerealizuotieji prieaugiai néra pripazjstami pajamomis pelno (nuostolio) ataskaitoje,
bet yra tiesiogiai jraSomi j perkainojimo sgskaitas, parodomas ECB balanso
jsipareigojimy puseéje. Sie likugiai gali bati panaudoti siekiant su$velninti nepalankaus
atitinkamy kainy ir (arba) valiutos kursy kitimo ateityje poveikj ir todél sustiprina ECB
atsparuma rizikoms.
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2016 m. gruodzio pabaigoje aukso, uzsienio valiuty ir vertybiniy popieriy
perkainojimo sgskaity bendra verté buvo 28,8 mird. eury® (2015 m. — 25,0 mird.
eury). Daugiau informacijos pateikta pastabose dél apskaitos politikos ir pastaby dél
balanso 14 pastaboje Perkainojimo sgskaitos.

Grynosios pajamos

Per atitinkamus finansinius metus i§ ECB turto ir jsipareigojimy gautos grynosios
pajamos gali bati panaudotos galimiems nuostoliams, patirtiems per tuos pacius
metus, jei pasitvirtinty finansiné rizika, padengti. Taigi, grynosios pajamos padeda
apsaugoti ECB grynajj nuosava kapitalg.

ECB finansiniy istekliy raida

Minéty ECB finansiniy istekliy ir pagrindiniy uzsienio valiutos kursy bei aukso kainy
raida 2008—2016 m. parodyta 1 pav. Siuo laikotarpiu a) ECB apmokétasis kapitalas
beveik padvigubéjo déel 2010 m. Valdanciosios tarybos priimto sprendimo padidinti
pasiraSytgjj kapitalg; b) atidéjiniy rizikoms suma padidéjo iki euro zonos NCB
apmokeéto kapitalo sumos; c) pasireiske itin didelis perkainojimo sgskaity
kintamumas, daugiausia susijes su uzsienio valiutos kursy ir aukso kainos
svyravimais; d) grynasis pelnas kito nuo 0,2 mird. iki 2,3 mird. eury dél keleto
veiksniy, pavyzdziui, pervedimy j ECB atidéjinius rizikoms, palikany normy pokyciy
ir su pinigy politika susijusiy vertybiniy popieriy pirkimy.

®  Be to, j balanso straipsnj Perkainojimo saskaitos jtrauktas iémoky tarnautojams, pasibaigus jy darbo

santykiams, pervertinimo rezultatas.
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1 pav.
ECB finansiniai iStekliai, pagrindiniai uZsienio valiutos kursai ir aukso kainos™® 2008—
2016 m.

(min. eury)

B Pelnas
Perkainojimo sgskaitos*
M Atidéjiniai rizikoms

M Kapitalas
50 000
—
40 000 — B
—
30 000 - —
20 000 — ]
- I I I
0 . .
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
(pokytis procentais, palyginti su 2008 m.)
®  Aukso kaina
JAV dolerio kursas
® Japonijos jenos kursas
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Saltinis: ECB.

* |skaitant bendrg aukso, uzsienio valiutos ir vertybiniy popieriy perkainojimo prieaug;.

Pagrindiniy veikly poveikis finansinéms ataskaitoms

Lenteléje apzvelgiamos pagrindinés operacijos ir funkcijos, kurias ECB atlieka
vykdydamas savo jgaliojimus, ir kokig jos daro jtakg ECB finansinéms ataskaitoms.
Vadovaujantis decentralizuoto pinigy politikos jgyvendinimo Eurosistemoje principu
visos Eurosistemos pinigy politikos operacijos parodytos ECB finansinése
ataskaitose kartu su euro zonos NCB operacijomis.

10" Pagrindiniy uzsienio valiutos kursy ir aukso kainos raida parodyta kaip pokytis procentais, palyginti su

uzsienio valiutos kursy ir aukso kainos raida 2008 m. pabaigoje.
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Operacija / funkcija

|taka ECB finansinéms ataskaitoms

Pinigy politikos operacijos

Standartinémis priemonémis (per atvirosios rinkos operacijas, nuolatines galimybes ir kredito
istaigoms nustatytus privalomujy atsargy reikalavimus) vykdomas pinigy politikos operacijas
Eurosistemos NCB atlieka decentralizuotai. Atitinkamai Sios operacijos nejtrauktos j ECB balansa.

Pinigy politikos tikslais laikomi
vertybiniai popieriai

(pagal POPP, VPRP, TUVPPP ir
VSPP)*

Pinigy politikos tikslais jsigyti vertybiniai popieriai parodomi balanso straipsnyje Pinigy politikais
tikslais laikomi vertybiniai popieriai. Sie portfeliai j apskaitg jtraukiami amortizuota savikaina bent
karta per metus atliekami vertés sumazéjimo jvertinimo testai. Sukauptos atkarpos palikanos ir
amortizuotos premijos bei nuolaidos yra jtrauktos j pelno (nuostolio) ataskaitg ™.

Investiciné veikla
(uzsienio atsargy ir nuosavy lésy
valdymas)

ECB uzsienio atsargos parodomos balanse® arba nebalansinése saskaitose iki atsiskaitymo
dienos.

ECB nuosavy léSy portfelis parodytas balanse, didzioji dalis — straipsnyje Kitas finansinis turtas.
Grynosios pallkany pajamos, jskaitant sukauptas atkarpos pallkanas ir amortizuotas nuolaidas
bei premijas, yra jtrauktos j pelno (nuostolio) ataskaita**. Nerealizuotieji perkainojimo dél kainy ir
valiutos kurso pokycio nuostoliai, didesni uz ankstesnj nerealizuotajj atitinkamag prieaugj, i$
vertybiniy popieriy pardavimo gautos realizuotosios pajamos ir iSlaidos taip pat yra jtrauktos |
pelno (nuostolio) ataskaitg'®. Nerealizuotasis prieaugis parodomas balanso straipsnyje
Perkainojimo sgskaitos.

Likvidumo didinimo operacijos
uzsienio valiuta

ECB veikia kaip tarpininkas per apsikeitimo sandorius tarp euro zonai nepriklausanciy centriniy
banky ir Eurosistemos NCB. Siais sandoriais siekiama Eurosistemos sandoriy $alims pasidlyti
trumpalaikj finansavima uzsienio valiutomis.

Sios operacijos parodomos balanso straipsniuose /sipareigojimai ne euro zonos rezidentams
eurais bei Kiti grynieji vidiniai Eurosistemos jsipareigojimai (pretenzijos) ir neturi jokios jtakos ECB
pelno (nuostolio) ataskaitai.

Mokéjimo sistemos
(sistema TARGET?2)

Euro zonos NCB vidiniai Eurosistemos likuciai, susidare TARGET2 ECB atzvilgiu, ECB balanse
atskleidziami kaip atskira turto ar jsipareigojimy grynoji pozicija. Atlyginimas uz Siuos liku€ius
jitrauktas j pelno (nuostolio) ataskaitos straipsnius Kitos paliikany pajamos ir Kitos palikany
iSlaidos.

Banknotai apyvartoje

ECB paskirta 8 % visy apyvartoje cirkuliuojanéiy eury banknoty vertés. Sig dalj uztikrina
pretenzijos NCB, uz kurias mokamos pagrindinéms refinansavimo operacijoms taikomos
palikanos. Sios paliikany pajamos parodomos pelno (nuostolio) ataskaitos straipsnyje Paliikany
pajamos i$§ eury banknoty paskirstymo Eurosistemoje.

ISlaidas, susidarancias dél tarpvalstybinio eury banknoty pervezimo tarp banknoty spaustuviy ir
NCB pristatant naujus banknotus ir banknoty pervezimo tarp NCB kompensuojant jy trdkumag
perteklinémis atsargomis, centralizuotai padengia ECB. Sios i$laidos parodomos pelno (nuostolio)
ataskaitos straipsnyje Banknoty gamybos paslaugos.

Banky priezidra

ECB per metus patiriamos su priezitros uzdaviniais susijusios iSlaidos padengiamos i§ metiniy

(nuostolio) ataskaitos straipsnj Grynosios komisiniy ir kity atlygiy pajamos.

2016 m. finansiniai rezultatai

2016 m. ECB grynasis pelnas sudaré 1 193 min. eury (2015 m. — 1 082 min. eury).

2016 m. ECB pelno (nuostolio) ataskaitos straipsniai su atitinkamais 2015 m.
ataskaitos straipsniais palyginti 2 pav.

11

12

13

14

15

ECB pagal bendroviy sektoriaus pirkimo programa vertybiniy popieriy neperka.

Priklausomai nuo to, ar grynoji suma yra teigiama ar neigiama, rodoma gryngja verte atitinkamai
straipsnyje Kitos palikany pajamos arba straipsnyje Kitos palikany islaidos.

Daugiausia parodoma Siuose straipsniuose: Auksas ir gautinas auksas, Pretenzijos ne euro zonos
rezidentams uZsienio valiuta, Pretenzijos euro zonos rezidentams uZsienio valiuta ir /sipareigojimai ne
euro zonos rezidentams uZsienio valiuta.

Pajamos, susijusios su ECB uZsienio atsargomis, parodomos straipsnyje Palikany pajamos i$§ uZsienio
atsargy; palikany pajamos ir iSlaidos i$ nuosavy léSy investavimo parodomos straipsniuose Kitos
paliikany pajamos ir Kitos palikany i$laidos.

Atitinkamai parodomi straipsniuose Finansinio turto ir pozicijy nuraSymai ir Realizuotosios pajamos
(islaidos) i$ finansiniy operacijy.
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2 pav.
ECB 2016 ir 2015 m. pelno (nuostolio) ataskaitos iSskaidymas

(min. eury)
W 2015
2016 .
Pokytis
. o 283
Paldkany pajamos i$ uZsienio atsargy 87
370
Palikany pajamos i pinigy politikos 890 154
tikslais laikomy vertybiniy popieriy 1044
Palikany pajamos i$ eury banknoty I 42 33
paskirstymo Eurosistemoje 9 (33)
Atlygis pagal NCB (18) I 14
pretenzijas dél pervesty uzsienio atsargy (4)
278
Kitos grynosios paltikany pajamos (49)
229
G i 1k . 1475
rynosios paliikany pajamos 173
1648
Grynasis finansiniy operacijy ir 150
nuradymy rezultatas 76 (74)
Kitos pajamos 520 102
422
864,
Administracinés ir kitos iSlaidos (90)
(954)
Grynasis mety pelnas H0s2 111
1193
(1000) (800) (600) (400) (200) 0 200 400 600 800 1000 1200 1400 1600 1800
Saltinis: ECB.

Svarbiausi faktai

. Paltikany pajamos i$ uzsienio atsargy padidéjo 87 min. eury daugiausia dél to,
kad gauta daugiau palikany pajamy i$ vertybiniy popieriy, iSreiksty JAV
doleriais.

. Palikany pajamos i$ pinigy politikos tikslais jsigyty vertybiniy popieriy padidéjo
nuo 890 min. eury (2015 m.) iki 1 044 min. eury (2016 m). Pajamy sumazéjimg,
suéjus vertybiniy popieriy, jsigyty pagal VPRP ir pirmajg bei antrajg padengtujy
obligacijy pirkimo programas, terminui, nusvéré pallikany pajamos, gautos
pagal turto pirkimo programg (TPP)®®.

. Paltkany pajamos i$ visy apyvartoje cirkuliuojanciy eury banknoty ECB dalies
ir palikany islaidos, mokétinos NCB uz j ECB pervestas uZsienio atsargas,
sumazeéjo atitinkamai 33 min. ir 14 min. eury dél mazesnés vidutinés
pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany normos 2016 m.

% Turto pirkimo programa (TPP) apima POPP3, TUVPPP, VSPP ir bendroviy sektoriaus pirkimo
programg (BSPP). ECB pagal bendroviy sektoriaus pirkimo programg vertybiniy popieriy neperka.
Daugiau informacijos apie iSpléstine TPP pateikiama ECB interneto svetainéje.
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. Grynosios kitos pallikany pajamos sumazéjo daugiausia dél to, kad, esant
mazam pajamingumui euro zonoje, sumazeéjo ir palikany pajamos i$ nuosavy
I&éSy portfelio.

e  Grynasis finansiniy operacijy ir finansinio turto nurasymy rezultatas sumazéjo
74 min. eury. Tai daugiausia susije su didesniais nuraSymais mety pabaigoje
dél bendro JAV doleriy portfelyje laikomy vertybiniy popieriy rinkos kainy
sumazeéjimo.

. ECB administracinés iSlaidos, jskaitant nusidéveéjimg, 2016 m. sudaré 954 min.
eury (2015 m. — 864 min. eury). Sios i$laidos padidéjo dél didesniy islaidy,
susijusiy su Bendru priezitiros mechanizmu (BPM). Visos su BPM susijusios

2016 m. kitos pajamos padidéjo iki 422 min. eury (2015 m. jos sudaré 320 min.
eury).

ECB finansiniy ataskaity ilgalaiké raida

Kaip 2008-2016 m. kito ECB balansas ir pelno (nuostolio) ataskaita bei jy
sudedamosios dalys, parodyta 3 ir 4 pav.

3 pav.
ECB balansas 2008-2016 m.’

(mird. eury)
Uzsienio atsargos B Banknotai apyvartoje
I Pinigy politikos tikslais laikomi vertybiniai popieriai M Vidiniai Eurosistemos jsipareigojimai
B Vidinés Eurosistemos pretenzijos Kiti jsipareigojimai
B Kitas turtas B Grynasis nuosavas kapitalas
400
350
300
250
200
150
100
Turtas: 50
lsnparelgopmal:so
100
150
200
250
300
350 .

400

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Saltinis: ECB.

7 Vertés mety pabaigoje.
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4 pav.
ECB pelno (nuostolio) ataskaita 2008—2016 m.

(mird. eury)

B Palukany pajamos i$ eury banknoty paskirstymo Eurosistemoje
Paltkany pajamos i$ uZsienio atsargy

M Palakany pajamos i$ pinigy politikos tikslais laikomy vertybiniy popieriy

B Grynasis finansiniy operacijy, nuradymy ir atidéjiniy rizikoms rezultatas
Kitos pajamos ir iSlaidos

B Personalo i8laikymo ir administracinés islaidos

@ Mety pelnas (nuostolis)

3,50

3,00
2,50
2,00
1,50
1,00
0,50
0,00
-0,50
-1,00

-1,50

-2,00

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Saltinis: ECB.

2008 —2014 m. ECB balansas sumazéjo iS esmés dél to, kad Eurosistemos sandoriy
Salims pageréjo finansavimo JAV doleriais salygos ir dél to nuosekliai sumazéjo
Eurosistemos sitlomy likvidumo didinimo JAV doleriais operacijy. Dél to sumazéjo
ECB vidinés Eurosistemos pretenzijos ir kiti jsipareigojimai. 2014 m. ketvirtgjj ketvirtj
ECB balansas pradéjo didéti, kai buvo pradéta pirkti padengtyjy obligacijy ir turtu
uztikrinty vertybiniy popieriy pagal trecigjg POPP ir TUVPP. 2015 ir 2016 m. ECB
balansas toliau didéjo dél pagal VSPP jsigyty vertybiniy popieriy, iSleisty euro zonos
centrinés, regioninés ar vietos valdzios ir pripazinty agentary. Atsiskaitymai uz
vertybinius popierius, jsigytus pagal visas Sias programas, buvo vykdomi per
sistemos TARGET2 saskaitas, todél atitinkamai iSaugo vidiniai Eurosistemos
jsipareigojimai.

ECB grynajam pelnui per tg patj laikotarpj jtakos turéjo toliau nurodyti veiksniai.

. Pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany norma sumazéjo, todél gerokai
sumazeéjo ir ECB senjorazo pajamos. 2016 m. vidutiné norma buvo 0,01 %
(2008 m. — 4 %), todél palukany pajamos i$ apyvartoje cirkuliuojanciy eury
banknoty ECB dalies sumazéjo nuo 2,2 mird. eury (2008 m.) iki 0,01 mird. eury
(2016 m.).

. Bendrieji atidéjiniai uzsienio valiutos kurso, palikany normos, kredito ir aukso
kainos rizikoms buvo padidinti, ypa¢ 2010-2012 m. Siuo laikotarpiu rizikos
atidéjiniams i$ viso pervesta 3,5 mird. eury, todél atitinkama suma sumazéjo
ataskaitose rodomas pelnas.

. IS uzsienio atsargy gaunamos palikany pajamos nuosekliai mazéjo — nuo
1,0 mird. eury (2008 m.) iki 0,2 mird. eury (2013 m.) — daugiausia dél
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sumazéjusios JAV dolerio grgZos ir su tuo susijusio palikany pajamy is JAV
doleriy portfelio sumazéjimo. TaCiau pastaruosius trejus metus tendencija
pasikeite, ir 2016 m. Si suma buvo lygi 0,4 mird. eury.

. IS vertybiniy popieriy, jsigyty pagal pinigy politikos turto pirkimo programas, nuo
2010 m. vidutiniSkai buvo uzdirbama 57 % ECB grynujy palokany pajamuy.

. Dél BPM sukdrimo 2014 m. gerokai iSaugo personalo iSlaikymo ir
administracinés islaidos. Vis délto su BPM susijusios iSlaidos kasmet
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ECB finansinés ataskaitos

2016 m. gruodzio 31 d. balansas

Pastabos 2016 2015
TURTAS Nr. (eurais) (eurais)

Auksas ir gautinas auksas 1 17 820 761 460 15794 976 324
Pretenzijos ne euro zonos rezidentams uzsienio valiuta 2
18 TVF gautinos IéSos 21 716 225 836 714 825534
Likuciai banky saskaitose ir investicijos j vertybinius popierius, iSorés
paskolos ir kitas iSorés turtas 2.2 50 420 927 403 49 030 207 257

51137 153 239 49 745 032 791
Pretenzijos euro zonos rezidentams uzsienio valiuta 2.2 2472936 063 1862 714 832
Kitos pretenzijos euro zonos kredito jstaigoms eurais 3 98 603 066 52 711 983
Euro zonos rezidenty vertybiniai popieriai eurais 4
Pinigy politikos tikslais laikomi vertybiniai popieriai 4.1 160 815 274 667 77 808 651 858
Vidinés Eurosistemos pretenzijos 5
Pretenzijos, susijusios su eury banknoty paskirstymu Eurosistemoje 5.1 90 097 085 330 86 674 472 505
Kitas turtas 6
llgalaikis materialusis ir nematerialusis turtas 6.1 1239 325 587 1263 646 830
Kitas finansinis turtas 6.2 20618 929 223 20423917 583
Nebalansiniy priemoniy perkainojimo skirtumai 6.3 839 030 321 518 960 866
Sukauptos pajamos ir basimyjy laikotarpiy islaidos 6.4 2045522937 1 320 068 350
Kitas jvairus turtas 6.5 1799777 235 1180 224 603

26 542 585 303

24706 818 232

Visas turtas
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Pastabos 2016 2015
ISIPAREIGOJIMAI Nr. (eurais) (eurais)
Banknotai apyvartoje 7 90 097 085 330 86 674 472 505
Kiti jsipareigojimai euro zonos kredito jstaigoms eurais 8 1851 610 500 0
|sipareigojimai kitiems euro zonos rezidentams eurais 9
Kiti jsipareigojimai 9.1 1060 000 000 1026 000 000
|sipareigojimai ne euro zonos rezidentams eurais 10 16 730 644 177 2330804 192
Vidiniai Eurosistemos jsipareigojimai 11
|sipareigojimai, atitinkantys pervestas uzsienio atsargas 1.1 40 792 608 418 40 792 608 418
Kiti vidiniai Eurosistemos grynieji jsipareigojimai 11.2 151 201 250 612 83 083 520 309
191 993 859 030 123 876 128 727
Kiti jsipareigojimai 12
Nebalansiniy priemoniy perkainojimo skirtumai 12.1 660 781 618 392 788 148
Sukauptos i$laidos ir basimyjy laikotarpiy pajamos 12.2 69 045 958 95 543 989
Kiti jvairQs jsipareigojimai 12.3 1 255 559 836 891 555 907
1985 387 412 1379 888 044
Atidéjiniai 13 7 706 359 686 7703394185
Perkainojimo saskaitos 14 28 626 267 808 24 832823174
Kapitalas ir rezervai 15
Kapitalas 15.1 7 740 076 935 7 740 076 935
Mety pelnas 1193 108 250 1081790 763

Visi jsipareigojimai
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2016 m. gruodzio 31 d. pasibaigusiy mety pelno

(nuostolio) ataskaita

Pastabos 2016 2015
Nr. (eurais) (eurais)

Palkany pajamos i$ uZsienio atsargy 22.1 370441770 283 205 941
Paltkany pajamos i$ eury banknoty paskirstymo Eurosistemoje 22.2 8920 896 41 991 105
Kitos palukany pajamos 22.4 1604 648 023 1732919 191
Paliikany pajamos 1984 010 689 2058 116 237
Atlygis pagal nacionaliniy centriniy banky pretenzijas dél pervesty
uzsienio atsargy 223 (3 611 845) (17576 514)
Kitos palikany i$laidos 224 (332020 205) (565 387 082)
Palikany i$laidos (335 632 050) (582 963 596)
Grynosios paliikany pajamos 22 1648 378 639 1475152 641
Realizuotosios pajamos (ilaidos) i$ finansiniy operacijy 23 224541742 214 433 730
Finansinio turto ir pozicijy nuraSymai 24 (148 172 010) (64 053 217)
Pervedimai j atidéjinius uZsienio valiutos kurso, palikany normos, kredito
ir aukso kainos rizikoms ir i$ jy 0 0
Grynasis finansiniy operacijy, nurasymy ir atidéjiniy rizikoms
rezultatas 76 369 732 150 380 513
Grynosios komisiniy ir kity atlygiy pajamos (iSlaidos) 25 371 322769 268 332 261
Pajamos i$ nuosavybés vertybiniy popieriy ir dalyvavimo
nuosavybés priemonése 26 869 976 908 109
Kitos pajamos 27 50 000 263 51 023 378
Visos grynosios pajamos 2146 941 379 1945 796 902
Personalo iSlaikymo iSlaidos 28 (466 540 231) (440 844 142)
Administracinés iSlaidos 29 (414 207 622) (351014 617)
ligalaikio materialiojo ir nematerialiojo turto nusidévéjimo islaidos (64 769 605) (64 017 361)
Banknoty gamybos paslaugos 30 (8315 671) (8130 019)

Mety pelnas

2017 m. vasario 7 d., Frankfurtas prie Maino

Europos Centrinis Bankas
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Mario Draghi
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Apskaitos politika®®

Finansiniy ataskaity forma ir pateikimas

ECB finansinés ataskaitos parengtos laikantis toliau apradytos apskaitos politikos®®,
kuri, ECB valdanciosios tarybos vertinimu, teisingai rodo finansines ataskaitas ir
centrinio banko veiklos pobud,.

Apskaitos principai

Vadovautasi Siais apskaitos principais: ekonominés realybés ir skaidrumo,
atsargumo, jvykiy po balanso pripaZinimo, reikSmingumo, veiklos testinumo,
kaupimo, nuoseklumo ir palyginamumo.

Turto ir jsipareigojimy pripazinimas

Turtas arba jsipareigojimai balanse pripazjstami tik tada, kai tikétina, kad ECB gaus
ar perleis visg susijusig bdsimg ekonomine nauda, prisiims iS esmés visg su juo
susijusig rizikg ir gaus visus susijusius atlygius, ir kai turto kaing arba verte ar
jsipareigojimy suma galima patikimai jvertinti.

Apskaitos pagrindas

Ataskaitos parengtos remiantis jsigijimo verte, pakoreguota pagal apyvartiniy
vertybiniy popieriy (i8skyrus pinigy politikos tikslais laikomus vertybinius popierius),
aukso ir viso kito balansinio bei nebalansinio turto ir jsipareigojimy uZsienio valiuta
rinkos verte.

Finansinio turto ir jsipareigojimy sandoriai | apskaitg jtraukiami taikant atsiskaitymo
dienos metoda.

ISskyrus neatidéliotinus vertybiniy popieriy sandorius, finansiniy priemoniy uzsienio
valiuta sandoriai parodomi nebalansinése sgskaitose sandorio sudarymo diena.
Atsiskaitymo dieng jrasai nebalansinése sgskaitose panaikinami ir sandoriai
parodomi balansinése sgskaitose. UZsienio valiutos pirkimai ir pardavimai turi jtakos
grynajai uzsienio valiutos pozicijai sandorio sudarymo dieng ir tg pacig dieng
apskaiciuojami dél pardavimy susidare realizuotieji rezultatai. Su finansinémis
priemonémis uzsienio valiuta susijusios sukauptos palikanos, premijos ir nuolaidos

8 ECB apskaitos politika i§samiai aptariama 2016 m. lapkri¢io 3 d. ECB sprendime (ES) 2016/2247 dél

Europos Centrinio Banko metinés atskaitomybés (ECB/2016/35), OL L 347, 2016 12 20, p. 1.

Tokia politika (ji yra reguliariai perzidrima ir atnaujinama, jeigu manoma, kad tikslinga) atitinka ECBS
statuto 26 straipsnio 4 dalies nuostatas. Pagal Sio straipsnio nuostatas reikalaujama suderinto pozitrio
i taisykles, reglamentuojancias Eurosistemos operacijy apskaitg ir finansine atskaitomybe.
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apskaiciuojamos ir j apskaitg jraSomos kasdien, taip pat Sios sukauptos sumos
kasdien daro jtakg uZsienio valiutos pozicijai.

Auksas, turtas ir jsipareigojimai uzsienio valiuta

Turtas ir jsipareigojimai uzsienio valiuta perskaiCiuojami j eurus pagal balanso dienos
uzsienio valiutos kursg. Pajamos ir iSlaidos perskaiCiuojamos pagal jy jraSymo j
apskaitg dienos uzsienio valiutos kursg. Turtas ir jsipareigojimai uzsienio valiuta,
jskaitant balansines ir nebalansines priemones, perkainojami atskirai pagal kiekvieng
valiuta.

Turto ir jsipareigojimy uzsienio valiuta perkainojimas pagal rinkos kainas apskaitoje
parodomas atskirai nuo perkainojimo pagal uZsienio valiutos kursa.

Auksas vertinamas balanso dieng buvusia rinkos kaina. Perkainojant auksa,
nei$skiriama aukso kainos ir uzsienio valiutos kurso jtaka. Auksas perkainojamas
pagal vienos Trojos uncijos aukso kaing eurais. Ji 2016 m. gruodZio 31 d.
pasibaigusiais metais perskaiciuota pagal euro ir JAV dolerio 2016 m. gruodZio 30 d.
kursa.

Specialiosios skolinimosi teisés (SST) apibréziamos kaip valiuty krepselis.
Perkainojant ECB turimas SST, jy verté apskaiciuota kaip penkiy pagrindiniy valiuty
(JAV dolerio, euro, Japonijos jenos, svaro sterlingy ir Kinijos Zenminbi juaniy) kursy
svertiné suma, perskai€iuota j eurus 2016 m. gruodzio 30 d.

Vertybiniai popieriai

Pinigy politikos tikslais laikomi vertybiniai popieriai

Siuo metu pinigy politikos tikslais laikomi vertybiniai popieriai jtraukiami j apskaitg
amortizuota savikaina, sumazinta vertés sumazéjimu.

Kiti vertybiniai popieriai

Apyvartiniai vertybiniai popieriai (kiti nei pinigy politikos tikslais laikomi vertybiniai
popieriai) ir panasds aktyvai vertinami balanso dienos vidutinémis rinkos kainomis
arba taikant atitinkama pajamingumo kreive pagal kiekvieng vertybinj popieriy
atskirai. Su vertybiniais popieriais susije pasirinkimo sandoriai vertinimo tikslais néra
atskiriami. 2016 m. gruodzio 31 d. pasibaigusiems metams buvo naudojamos

2016 m. gruodzio 30 d. vidutinés rinkos kainos. Nelikvidis nuosavybés vertybiniai
popieriai ir kitos nuosavybés priemonés, laikomos kaip nuolatiné investicija,
vertinami savikaina, sumazinta vertés sumazéjimu.
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Pajamy pripazinimas

Pajamos ir i$laidos pripaZjstamos tuo laikotarpiu, kurj buvo uZdirbtos arba patirtos .
IS uzsienio valiutos, aukso ir vertybiniy popieriy pardavimo gautos realizuotosios
pajamos ir iSlaidos jtraukiamos j pelno (nuostolio) ataskaitg. Tokios realizuotosios
pajamos ir iSlaidos skaiCiuojamos atsizvelgiant j atitinkamo turto vidurkine kaina.

Nerealizuotasis prieaugis néra pripazjstamas pajamomis, o pervedamas tiesiogiai j
perkainojimo saskaitg.

Nerealizuotieji nuostoliai mety pabaigoje jtraukiami j pelno (nuostolio) ataskaita, jei
jie virSija ankstesnj perkainojimo prieaugj, jrasytg j atitinkamg perkainojimo saskaita.
Nerealizuotasis nuostolis, patirtas dél atskiro vertybinio popieriaus, atskiros valiutos
ar aukso, nedengiamas kity vertybiniy popieriy, valiuty ar aukso nerealizuotuoju
prieaugiu. Jei susidares kurio nors straipsnio nerealizuotasis nuostolis buvo jtrauktas
i pelno (nuostolio) ataskaitg, Sio straipsnio vidurkiné kaina sumazinama iki valiuty
kurso ir (arba) rinkos kainos buvusiy mety pabaigoje. Pallkany normy apsikeitimo
sandoriy nerealizuotasis nuostolis, kuris mety pabaigoje jtraukiamas | pelno
(nuostolio) ataskaitg, amortizuojamas paskesniais metais.

Nuostoliai dél vertés sumazéjimo jtraukiami j pelno (nuostolio) ataskaitg ir néra
panaikinami paskesniais metais, nebent verté padidéja, o tg padidéjimg galima
susieti su pastebimu jvykiu, jvykusiu po to, kai vertés sumazejimas buvo pirma kartg
jtrauktas j apskaitg.

Vertybiniy popieriy premijos ar nuolaidos amortizuojamos per sutartinj laikotarpj,
likusj iki vertybiniy popieriy iSpirkimo.

Grjztamieji sandoriai

Grjztamieji sandoriai yra operacijos, kurias atlikdamas ECB perka arba parduoda
turtg sudarydamas atpirkimo sandorj arba vykdo jkaitu uztikrintas kredito operacijas.

Atpirkimo skolinimosi sandoriy atveju vertybiniai popieriai parduodami uz pinigines
|éSas, kartu susitariant nustatytu laiku ateityje atpirkti juos i§ sandorio Salies uz
sutartg kaing. Atpirkimo skolinimosi sandoriai rodomi kaip jkaitu uztikrintas indélis
balanso jsipareigojimy dalyje. Pagal tok| susitarimg parduoti vertybiniai popieriai ir
toliau rodomi ECB balanse.

Atpirkimo investavimo sandoriy atveju vertybiniai popieriai jsigyjami uz pinigines
|éSas, kartu susitariant nustatytu laiku ateityje parduoti juos sandorio Saliai uz sutartg
kaing. Atpirkimo investavimo sandoriai parodyti kaip jkaitu uztikrintos paskolos
balanso turto dalyje, nerodant ECB turimy vertybiniy popieriy pokycio.

2 Administracinems sukauptoms sumoms ir atidéjiniams sudaryti taikoma 100 000 eury minimali riba.
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Grjztamieji sandoriai (jskaitant vertybiniy popieriy skolinimo sandorius), sudaryti
pagal specializuotos jstaigos sidlomg programa, balanse parodomi tik tada, jeigu j

Nebalansinés priemonés

Valiutos priemonés, batent iSankstiniai uzsienio valiuty keitimo sandoriai, valiuty
apsikeitimo sandoriy iSankstinés dalys ir kitos valiutos priemonés, pagal kurias viena
valiuta keiiama j kitg valiutg tam tikrg dieng ateityje, jtraukiamos | grynagjg uzsienio
valiutos pozicijg, siekiant apskaiciuoti su operacijomis uzsienio valiuta susijusias
pajamas ir iSlaidas.

Paldkany normy priemonés perkainojamos atskirai pagal kiekvieng priemone.
Galiojanciy palikany normy ateities sandoriy ir palikany normy apsikeitimo
sandoriy, uz kuriuos atsiskaitoma per pagrinding sandorio Salj, kasdieniai
kintamosios marzos pokyciai rodomi pelno (nuostolio) ataskaitoje. ISankstinius
vertybiniy popieriy sandorius ir palikany normy apsikeitimo sandorius, uz kuriuos
néra atsiskaitoma per pagrindine sandorio Salj, ECB vertina taikydamas visuotinai
priimtus vertinimo metodus ir rinkoje galiojusias kainas, paliikany normas ir diskonto
normas, taikytinas laikotarpiui nuo atsiskaitymo pagal sandorj iki vertinimo dienos.

Jvykiai po balanso

Turto ir jsipareigojimy verte tikslinama dél jvykiy, kurie pasireiSké laikotarpiu tarp
mety balanso dienos ir dienos, kai Vykdomoji valdyba suteikia leidimg ECB metines
finansines ataskaitas teikti Valdanciajai tarybai tvirtinti, jeigu tokie jvykiai daro
reik8minga jtaka turto ir jsipareigojimy buklei balanso diena.

Svarbis jvykiai po balanso, nedarantys jtakos turto ir jsipareigojimy biklei balanso
dieng, atskleidziami pastabose.

Vidiniai ECBS likuciai / vidiniai Eurosistemos likuciai

Vidiniai ECBS likuciai susidaro daugiausia dél tarptautiniy mokéjimy ES viduje, kurie
vykdomi centrinio banko pinigais eurais. DidzZigjg Siy operacijy dal;j inicijuoja privatis
subjektai (kredito jstaigos, bendrovés ir privatis asmenys). Mokejimai atliekami per
sistemg TARGET2 — Transeuropine automatizuotg realaus laiko atskiryjy
atsiskaitymy skubiy pervedimy sistema. Dél jy ES centriniy banky saskaitose,
esandiose sistemoje TARGET2, susidaro abipusiai likugiai. Sie abipusiai likugiai
kasdien yra dengiami tarpusavyije ir tada priskiriami ECB, kiekvienam nacionaliniam
centriniam bankui paliekant vieng grynaja pozicijg tik ECB atzvilgiu. ECB apskaitos
sistemoje Si pozicija rodo kiekvieno nacionalinio centrinio banko grynajg pretenzijg ar
jsipareigojimg visai ECBS. Ir euro zonos NCB vidiniai Eurosistemos liku€iai, susidare

tarpinis pelno paskirstymas NCB) ECB balanse atskleidziami kaip atskira turto ar
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jsipareigojimy grynoji pozicija ir parodyti straipsnyje Kitos vidinés Eurosistemos
grynosios pretenzijos arba Kiti vidiniai Eurosistemos grynieji jsipareigojimai. Ne euro
zonos NCB vidiniai ECBS likuciai ECB atzvilgiu, atsirade dél jy dalyvavimo sistemoje
TARGET2%, parodyti straipsnyje /sipareigojimai ne euro zonos rezidentams eurais.

Vidiniai Eurosistemos likuciai, susidare dél eury banknoty paskirstymo
Eurosistemoje, kaip atskiras turtas grynaja jo verte jtraukiami j straipsnj Pretenzijos,
susijusios su eury banknoty paskirstymu Eurosistemoje (zr. pastaby dél apskaitos
politikos dalj Banknotai apyvartoje).

Vidiniai Eurosistemos likuciai, susidare dél prie Eurosistemos prisijungusiy NCB |
ECB pervesty uzsienio atsargy, iSreiksti eurais ir parodyti straipsnyje /sipareigojimai,
atitinkantys pervestas uzsienio atsargas.

llgalaikiam turtui taikomi reikalavimai

llgalaikis turtas, jskaitant nematerialyjj turta, bet iSskyrus Zeme ir meno kdrinius,
parodomas jsigijimo verte, sumazinta nusidévéjimu. Zemé ir meno kariniai parodomi
jsigijimo verte. Pagrindinio ECB pastato nusidévéjimui skaiciuoti jo jsigijimo verté
paskirstyta j atitinkamas dalis, kurios bus nudévimos per nustatytg jy naudingo
tarnavimo laikotarpj. Nusidévéjimas skaiciuojamas taikant tiesinj metodg per
numatytg turto naudingo tarnavimo laikotarpj, pradedant kitu ketvirciu po to, kai
turtas perduotas naudoti. Nustatyti tokie pagrindiniy turto grupiy naudingo tarnavimo
laikotarpiai:

Pastatai 20, 25 arba 50 mety
Jranga pastatuose 10 arba 15 mety
Techniné jranga 4, 10 arba 15 mety
Kompiuteriai, susijusi kompiuteriné ir programiné jranga, transporto priemonés 4 metai
Baldai 10 mety

Dabartiniy ECB nuomojamy patalpy kapitalizuoty remonto islaidy nusidévéjimo
laikotarpis pakoreguotas atsizvelgiant j visus jvykius, turinCius jtakos numatytam Sio
turto naudingo tarnavimo laikotarpiui.

MaZziau kaip 10 000 eury kainaves ilgalaikis turtas nuraSomas jsigijimo metais.

Pripazinimo ilgalaikiu turtu kriterijus atitinkantis, bet dar nebaigtas statyti ar vystyti
turtas rodomas straipsnyje Nebaigta statyba. | atitinkamo ilgalaikio turto straipsnj
tokio turto jsigijimo verté perkeliama perdavus jj naudoti.

2L 2016 m. gruodzio 31 d. sistemoje TARGET2 dalyvavo $ie ne euro zonos NCB: bbrzapcka HapodHa

6aHka (Bulgarijos nacionalinis bankas), Danmarks Nationalbank, Hrvatska narodna banka, Narodowy
Bank Polski ir Banca Nationala a Romaniei.
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ECB pensijy planai, kitos iSmokos tarnautojams,
pasibaigus jy darbo santykiams, ir kitos ilgalaikés
ISmokos

ECB savo tarnautojams ir Vykdomosios valdybos nariams, taip pat ECB jdarbintiems
Priezitros valdybos nariams taiko apibrézty iSmoky plana.

Tarnautojy pensijy planas finansuojamas turtu, laikomu ilgalaikiame iSmoky
tarnautojams fonde. ECB ir jo tarnautojy privalomosios jmokos sudaro atitinkamai
20,7 % ir 7,4 % bazinés algos ir yra rodomos plano apibrézty iSmoky dalyje.
Tarnautojai gali savanoriSkai mokéti papildomas jmokas pagal apibrézty jmoky
plana, pagal kurj bty galima teikti papildomy i§moky?. Sios papildomos iSmokos
nustatomos pagal savanoriSky jmoky suma ir grgzg, gautg investavus Sias jmokas.

ECB vykdomosios valdybos nariy ir ECB jdarbinty Priezidros valdybos nariy
iSmokoms, pasibaigus jy darbo santykiams, ir kitoms ilgalaikéms iSmokoms taikomas
imokomis nepadengty pensiniy iSmoky planas. Tarnautojy atveju jmokomis
nepadengty iSmoky planas taikomas iSmokoms, pasibaigus tarnautojy darbo
santykiams, iSskyrus pensijas, ir kitoms ilgalaikéms iSmokoms.

Grynieji apibrézty iSmoky jsipareigojimai

Su apibrézty iSmoky planais susije jsipareigojimai, parodyti balanso straipsnyje Kiti
jSipareigojimal, apskaiCiuojami kaip apibrézty iSmoky jsipareigojimy dabartinés
vertés balanso dieng ir pensijy plano turto, skirto jsipareigojimams padengti, tikrosios
vertés skirtumas.

Apibrézty iSmoky jsipareigojimus kasmet apskaiciuoja nepriklausomi aktuarai pagal
planuojamo sglyginio vieneto metodg. Dabartiné apibrézty iSmokuy jsipareigojimy
verté apskaiciuojama diskontuojant numatomus basimuosius pinigy srautus, taikant
balanso dieng galiojusias rinkos paldkany normas, nustatytas pagal eurais iSreiksty
aukstos kokybés jmoniy obligacijy, kuriy iSpirkimo terminas atitinka pensiniy
jsipareigojimy terming, rinkos pajaminguma.

Aktuarinis pelnas (nuostolis) gali susidaryti dél tikslinimy, kai tikrasis rezultatas
skiriasi nuo ankstesniy aktuariniy prielaidy, ir aktuariniy prielaidy pokyciy.

Grynyjy apibrézty iSmoky islaidos

Grynujy apibrézty iSmoky iSlaidos padalytos j sudedamgsias dalis, parodytas pelno
(nuostolio) ataskaitoje, o iSmoky tarnautojams, pasibaigus jy darbo santykiams,
pervertinimo rezultatas parodytas balanso straipsnyje Perkainojimo sgskaitos.

% Tarnautojas uz sukauptas savanorisky jmoky lésas i$éjimo j pensijg metu gali jgyti papildoma pensija.

Nuo to momento Si pensija jtraukiama j apibrézty iSmoky jsipareigojimus.
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Grynajg suma, parodyta pelno (nuostolio) ataskaitoje, sudaro:
a) einamaisiais metais gauty tarnybos paslaugy verte;

b) grynosios palikanos uz grynuosius apibrézty iSmoky jsipareigojimus,
apskaiciuotos taikant diskonto normas;

c) visy pervertinimy, susijusiy su kitomis ilgalaikémis iSmokomis, suma.
Grynajg sumag, parodytg straipsnyje Perkainojimo sgskaitos, sudaro:
a) aktuarinis pelnas (nuostolis), susijes su apibrézty iSmoky jsipareigojimais;

b) faktiné pensijy plano turto grgza, nejskaitant sumy, jtraukty kaip grynosios
pallkanos uz grynuosius apibrézty iSmoky jsipareigojimus;

c) bet koks virSutinés turto ribos poveikio pasikeitimas, nejskaitant sumy,
jtraukty kaip grynosios pallikanos uz grynuosius apibrézty iSmoky
jsipareigojimus.

Kiekvienais metais nepriklausomi aktuarai jvertina Sias sumas, kad apskaiciuoty,
kokig jsipareigojimy sumg jradyti j finansine ataskaita.

Banknotai apyvartoje

ECB ir euro zonos NCB, kartu sudarantys Eurosistema, leidzia eury banknotus?.
Bendra apyvartoje cirkuliuojanCiy eury banknoty verté paskirstoma Eurosistemos
centriniams bankams kiekvieno ménesio paskutine darbo dieng pagal banknoty
paskirstymo raktg®*.

ECB paskirta 8 % visy apyvartoje cirkuliuojanciy eury banknoty vertés, kuri balanse
parodyta jsipareigojimy dalies straipsnyje Banknotai apyvartoje. ECB tenkanti dalis
visoje eury banknoty emisijoje uztikrinama pretenzijomis NCB. Sios palikanas
uzdirbangios pretenzijos® parodytos straipshio dalyje Vidinés Eurosistemos
pretenzijos: pretenzijos, susijusios su eury banknoty paskirstymu Eurosistemoje (Zr.
pastaby dél apskaitos politikos dalj Vidiniai ECBS likuciai / vidiniai Eurosistemos
likuciai). Su Siomis pretenzijomis susijusios palikany pajamos parodomos pelno
(nuostolio) ataskaitos straipsnyje Palikany pajamos i$§ eury banknoty paskirstymo
Eurosistemoje.

2 2010 m. gruodzio 13 d. Sprendimas ECB/2010/29 dél eury banknoty emisijos (nauja redakcija),

OL L 35,2011 2 9, p. 26, su pakeitimais.
Banknoty paskirstymo raktas — tai procentinés dalys, apskaiciuotos atsizvelgiant j ECB dal;j visoje eury
banknoty emisijoje ir taikant pasirasSyto kapitalo rakta NCB dalims visoje eury banknoty emisijoje.
% 2016 m. lapkrigio 3 d. ECB sprendimas (ES) 2016/2248 dél valstybiy nariy, kuriy valiuta euro,
nacionaliniy centriniy banky pinigy politikos pajamy paskirstymo (ECB/2016/36), OL L 347,
2016 12 20, p. 26.

24
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Tarpinis pelno paskirstymas

Suma, lygi ECB pajamy i$ eury banknoty apyvartoje ir i$ vertybiniy popieriy, jsigyty
pagal a) VPRP, b) treCigjg POPP, c) TUVPPP ir d) VSPP, sumai, paskirstoma kity
mety sausio mén. kaip tarpinis pelnas, jei ECB valdangioji taryba nenusprendzia
kitaip®®. Paskirstoma visa suma, nebent ji yra didesné negu ty mety ECB grynasis
pelnas arba Valdandioji taryba priima sprendimg Sias pajamas pervesti | atidéjinius,
susijusius su uzsienio valiutos kurso, palikany normos, kredito ir aukso kainos
rizikomis. Valdancioji taryba taip pat gali nuspresti sumazinti paskirstomg tarpinj
pelng ECB patirtomis iSlaidomis, susijusiomis su eury banknoty ileidimu ir
tvarkymu.

Perklasifikavimas

Paldkany pajamos i$ pinigy politikos tikslais laikomy vertybiniy popieriy (pvz.,
atkarpos paliikanos) ir dél Siy vertybiniy popieriy atsirandancios palikany i$laidos
(pvz., amortizuotos premijos) anksciau bidavo rodomos kaip bendroji pozicija
straipsniuose Kitos paliikany pajamos ir Kitos palikany iSlaidos. Siekdamas
Eurosistemos lygmeniu suvienodinti informacijos apie palikany pajamas ir palikany
iSlaidas, susidarancias dél pinigy politikos tikslais laikomy vertybiniy popieriy,
teikima, ECB nusprendé, kad nuo 2016 m. Sios grynosios vertés bus rodomos
straipsnyje Kitos paliikany pajamos arba straipsnyje Kitos paliikany iSlaidos,
priklausomai nuo to, ar grynoji suma teigiama ar neigiama. Atitinkamos 2015 m.
sumos pakoreguotos taip:

Perskaiciuota suma
(eurais)

perklasifikavimo

Koregavimas dél
(eurais)

Paskelbta 2015 m.
(eurais)

(435 885 764) 1732919191

Kitos paldkany i$laidos (1001 272 846) 435 885 764

Kitos palukany pajamos 2168 804 955
(565 387 082)

Dél perklasifikavimo 2015 m. ataskaitose parodyta grynojo pelno suma nesikeité.

Kitos sritys

Atsizvelgiant | ECB, kaip centrinio banko, vaidmenj, pinigy srauty ataskaitos
paskelbimas nesuteikty finansiniy ataskaity skaitytojams papildomos svarbios
informacijos.

Pagal ECBS statuto 27 straipsnj ir remiantis Valdanciosios tarybos rekomendacija,
ES Taryba pritaré Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft (Stutgartas,
Vokietijos Federaciné Respublika) paskyrimui ECB iSorés auditoriumi penkeriems
metams — iki 2017 finansiniy mety pabaigos.

% 2014 m. gruodzio 15 d. ECB sprendimas (ES) 2015/298 dél tarpinio Europos Centrinio Banko pajamy

paskirstymo (ECB/2014/57) (nauja redakcija), OL L 53, 2015 2 25, p. 24.
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2.1

2.2

Pastabos dél balanso

Auksas ir gautinas auksas

2016 m. gruodZio 31 d. ECB turéjo 16 229 522 uncijas®’ grynojo aukso. 2016 m. su
auksu susijusiy sandoriy sudaryta nebuvo, todél, palyginti su 2015 m. gruodzio

31 d., ECB turimo aukso kiekis nepasikeité. ECB turimo grynojo aukso verte eurais
padidéjo dél pakilusios aukso kainos 2016 m. (Zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj
Auksas, turtas ir jsipareigojimai uZsienio valiuta bei 14 pastabg Perkainojimo
sgskaitos).

Pretenzijos ne euro zonos ir euro zonos rezidentams
uzsienio valiuta

IS TVF gautinos léSos

Sis turtas — tai 2016 m. gruodZio 31 d. ECB turétos SST. Jis susidaro pagal dvisalj
susitarimg su TVF dél SST pirkimo ir pardavimo. Pagal jj TVF gali ECB vardu
susitarti dél SST pardavimo ar pirkimo uz eurus, neperzengdamas nustatytos
didZiausios ir maziausios apimties. Apskaitoje SST traktuojamos kaip uzsienio
valiuta (Zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj Auksas, turtas ir jsipareigojimai
uZsienio valiuta).

LikuCiai banky sgskaitose ir investicijos | vertybinius popierius,
iSores paskolos ir kitas iSorés turtas bei pretenzijos euro zonos
rezidentams uzsienio valiuta

Siuos du straipsnius sudaro likugiai banky saskaitose ir paskolos uZsienio valiuta bei
investicijos j vertybinius popierius, iSreikStus JAV doleriais ir Japonijos jenomis:

2016 2015 Pokytis

Pretenzijos ne euro zonos rezidentams (eurais) (eurais) (eurais)
Likuciai sgskaitose 6 844 526 120 4398 616 340 2445909 780
Pinigy rinkos indéliai 2005 810 644 1666 345 182 339 465 462
Atpirkimo investavimo sandoriai 503 747 273 831 266 648 (327 519 375)
Investicijos j vertybinius popierius 41 066 843 366 42 133 979 087 (1067 135 721)
1$ viso 50 420 927 403 49 030 207 257 1390 720 146

2 Tai atitinka 504,8 tonos.
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4.1

2016 2015 Pokytis

Pretenzijos euro zonos rezidentams (eurais) (eurais) (eurais)
Likuciai sgskaitose 1211369 953 098 258 271
Pinigy rinkos indéliai 1964 182 715 1861761734 102 420 981
Atpirkimo investavimo sandoriai 507 541 979 0 507 541 979
Investicijos | vertybinius popierius 0 0 0
1S viso 2472936 063 1862714 832 610 221 231

2016 m. sumos Siuose straipsniuose padidéjo daugiausia dél euro atzvilgiu
pabrangusiy JAV dolerio ir Japonijos jenos.

2016 m. gruodZio 31 d. ECB grynoji uzsienio valiutos pozicija JAV doleriais ir
Japonijos jenomis?® buvo tokia:

2016 2015
(min. valiutos vienety) | (min. valiutos vienety)
JAV doleriai 46 759 46 382
Japonijos jenos 1091 844 1085 596

Kitos pretenzijos euro zonos kredito jstaigoms eurais

2016 m. gruodzio 31 d. §j straipsnj sudare likuciai saskaitose jstaigose, kurios yra
euro zonos rezidentes.

Euro zonos rezidenty vertybiniai popieriai eurais

Pinigy politikos tikslais laikomi vertybiniai popieriai

2016 m. gruodzio 31 d. §j straipsnj sudare vertybiniai popieriai, kuriuos ECB jsigijo
pagal tris POPP, VPRP, TUVPPP ir VSPP.

Pirkimai pagal pirmajg POPP buvo vykdomi iki 2010 m. birZelio 30 d., o antroji POPP
baigta 2012 m. spalio 31 d. VPRP baigta 2012 m. rugséjo 6 d.

2016 m. Eurosistemos TPP?, apémusi tris programas, t. y. tregiajg POPP, TUVPPP
ir VSPP, buvo papildyta dar viena, ketvirtgja, programa — bendroviy sektoriaus
pirkimo programa (BSPP)*. 2016 m. Valdangioji taryba priémé sprendimus,

% Sjas atsargas sudaro turtas, atémus jsipareigojimus atitinkama uzZsienio valiuta, kuris yra uZsienio
valiutos perkainojimo objektas ir kuris jtrauktas j eilutes Pretenzijos ne euro zonos rezidentams
uzsienio valiuta, Pretenzijos euro zonos rezidentams uzsienio valiuta, Sukauptos pajamos ir basimyjy
laikotarpiy islaidos, Nebalansiniy priemoniy perkainojimo skirtumai (jsipareigojimy puséje) bei
Sukauptos iSlaidos ir bisimyjy laikotarpiy pajamos, taip pat atsizvelgiant j iSankstinius uZsienio valiuty
keitimo sandorius ir valiuty apsikeitimo sandorius uZsienio valiuta, parodytus nebalansiniuose
straipsniuose. Finansiniy priemoniy uZsienio valiuta perkainojimo dél kainos prieaugis nejtraukiamas.

% Daugiau informacijos apie i§pléstine TPP pateikiama ECB interneto svetaingje.

%0 Pagal $ig programg NCB gali pirkti euro zonoje veikianéiy nebankiniy bendroviy eurais iéleistas
investicinio reitingo obligacijas. ECB pagal Sig programg vertybiniy popieriy neperka.
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dariusius tiesioginj poveikj kas meénesj vykdomam turto pirkimo tempui ir TPP
trukmei®!. Siais sprendimais i) nuo 2016 m. balandzio mén. buvo padidinta pirkimy
pagal TPP, kas ménesj atliekamy ir NCB, ir ECB, grynoji apimtis nuo vidutiniskai

60 mird. iki 80 mird. eury per ménes;j ir ii) turto pirkimas pagal TPP uz 60 mird. eury
per ménesj bus pratestas ir po 2017 m. kovo mén. — iki 2017 m. gruodzio mén. arba
ilgiau, jei tai bus batina, taciau bet kokiu atveju turto bus perkama tol, kol Valdancioji
taryba jsitikins, kad infliacijos raida vél tapo tvari ir atitinka siekj*?. Grynieji pirkimai
bus vykdomi kartu reinvestuojant 1éSas, gautas i$ pagal TPP jsigyty vertybiniy
popieriy iSpirkimo, suéjus jy terminui.

Pagal visas Sias programas jsigyti vertybiniai popieriai vertinami amortizuota
savikaina, sumazinta vertés sumazéjimu (Zr. pastaby dél apskaitos politikos dal;
Vertybiniai popieriai).

ECB turimy vertybiniy popieriy amortizuota savikaina, kaip ir rinkos verté® (ji
neparodoma nei balanse, nei pelno (nuostolio) ataskaitoje, bet pateikiama Cia tik dél
palyginimo), buvo tokia:

2016 2015
(eurais) (eurais)

Pokytis
(eurais)

amortizuota
savikaina

rinkos verté

amortizuota
savikaina

rinkos verté

amortizuota
savikaina

rinkos verté

Pirmoji padengtyjy obligacijy pirkimo programa

Antroji padengtujy obligacijy pirkimo programa

Trecioji padengtujy obligacijy pirkimo programa

Vertybiniy popieriy rinky programa

Turtu uztikrinty vertybiniy popieriy pirkimo programa

VieSojo sektoriaus pirkimo programa

1032 305 522

690 875 649

16 550 442 553

7470766 415

22 800 124 065

112 270 760 463

1098 106 253

743 629 978

16 730 428 857

8 429 995 853

22 786 088 513

112 958 545 591

1786 194 503

933 230 549

11 457 444 451

8 872 443 668

15 321 905 622

39 437 433 065

1898 990 705

1013 540 352

11 396 084 370

10 045 312 608

15 220 939 054

39372318 024

(753 888 981)
(242 354 900)
5092 998 102
(1401 677 253)
7478 218 443

72 833 327 398

(800 884 452)
(269 910 374)
5334 344 487
(1 615 316 755)
7 565 149 459

73 586 227 567

IS viso

160 815 274 667

162 746 795 045

77 808 651 858

78 947 185 113

83 006 622 809

83 799 609 932

Pagal pirmagjg ir antrgjg POPP ir VPRP laikomy portfeliy amortizuota savikaina
sumazéjo dél iSpirkimy.

Valdancioji taryba reguliariai jvertina finansine rizikg, susijusig su pagal visas Sias
programas jsigytais vertybiniais popieriais.

Vertés sumazéjimo jvertinimo testai atliekami kasmet remiantis mety pabaigoje
turimais duomenimis. Juos tvirtina Valdancioji taryba. Atliekant Siuos testus atskirai
vertinami kiekvienos programos vertés sumazejimo rodikliai. Kai vertés sumazéjimo
rodikliy pasitaikydavo, buvo papildomai tiriama, ar vertés sumazéjimas neturéjo
poveikio atitinkamy vertybiniy popieriy numatomiems pinigy srautams. Remiantis Siy
mety vertés sumazéjimo jvertinimo testy rezultatais, 2016 m. nebuvo jrasyta jokiy
nuostoliy, susijusiy su pinigy politikos tikslais laikomais vertybiniais popieriais.

3 Zr. 2016 m. kovo 10 d. ir 2016 m. gruodZio 8 d. ECB pranesimus spaudai.

%2 sjekdamas kainy stabilumo, ECB siekia vidutiniu laikotarpiu palaikyti maZesnio kaip 2 %, bet jam

artimo lygio infliacija.
% Nurodytos rinkos vertés yra orientacinés, apskaigiuojamos pagal rinkoje kotiruojamas kainas. Jei

kotiruojamy kainy néra, rinkos kainos apskaiciuojamos taikant Eurosistemos vidinius modelius.

A3l
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5.1

6.1

Vidinés Eurosistemos pretenzijos

Pretenzijos, susijusios su eury banknoty paskirstymu
Eurosistemoje

Sj straipsnj sudaro ECB pretenzijos euro zonos NCB atzvilgiu dél eury banknoty
paskirstymo Eurosistemoje (Zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj Banknotai
apyvartoje). Atlyginimai uz Sias pretenzijas apskaiciuojami kasdien pagal naujausig
Zinoma ribine palikany norma, taikytg Eurosistemos pagrindiniy refinansavimo
operacijy aukcionuose®* (7r. 22.2 pastabg Paliikany pajamos i§ eury banknoty
paskirstymo Eurosistemoje).

Kitas turtas

llgalaikis materialusis ir nematerialusis turtas

2016 m. gruodzio 31 d. §j turtg sudare tokie straipsniai:

34 Nuo 2016 m. kovo 16 d. Eurosistemos pagrindiniy refinansavimo operacijy aukcionuose taikoma

0,00 % paltkany norma.

ECB 2016 mety ataskaita - Finansinés ataskaitos A 32



6.2

2016 2015 Pokytis

(eurais) (eurais) (eurais)
Isigijimo verté
Zemé ir pastatai 1011662 911 1027 242 937 (15 580 026)
Jranga pastatuose 221 888 762 219 897 386 1991 376
Kompiuteriai ir programiné jranga 88 893 887 77 350 193 11 543 694
Irenginiai, baldai ir transporto priemonés 96 197 706 92 000 437 4197 269
Nebaigta statyba 3024 459 244 590 2779 869
Kitas ilgalaikis turtas 9713742 9453 181 260 561
Visa jsigijimo verté 1431 381 467 1426 188 724 5192 743
Sukauptas nusidévéjimas
Zemé ir pastatai (72 284 513) (79 468 891) 7184 378
Jranga pastatuose (31590 282) (15827 521) (15762 761)
Kompiuteriai ir programiné jranga (57 935 440) (45 530 493) (12 404 947)
Jrenginiai, baldai ir transporto priemonés (29 107 438) (20 831 615) (8275 823)
Kitas ilgalaikis turtas (1138207) (883 374) (254 833)
Visas sukauptas nusidévéjimas (192 055 880) (162 541 894) (29 513 986)
Grynoji likutiné verté 1239 325 587 1263 646 830 (24 321 243)

|sigijimo vertés pozicijos Zemé ir pastatai grynosios vertés sumazéjima ir atitinkama
sukauptg nusidévéjimg daugiausia nulemé kapitalizuoty remonto iSlaidy, susijusiy su
nebenaudojamais objektais, pripazinimo panaikinimas.

Kitas finansinis turtas

Sj straipsnj daugiausia sudaro ECB nuosavy &8y investicijos*; jos yra tiesioginis
ECB kapitalo, rezervy ir atidéjiniy uzsienio valiutos kurso, palikany normos, kredito
ir aukso kainos rizikoms atitikmuo. ] §j straipsnj taip pat patenka 3 211 Tarptautiniy
atsiskaitymy banko (TAB) akcijy, jos j apskaitg jtrauktos jsigijimo verte — 41,8 min.
eury.

Sj straipsnj sudaro $ios dalys:

2016 2015 Pokytis

(eurais) (eurais) (eurais)
Likuciai saskaitose eurais 30 000 30 000 -
Vertybiniai popieriai eurais 19113 074 101 19 192 975 459 (79 901 358)
Atpirkimo investavimo sandoriai eurais 1463 994 460 1188997 789 274 996 671
Kitas finansinis turtas 41 830 662 41914 335 (83673)
1$ viso 20 618 929 223 20 423 917 583 195 011 640

Siame straipsnyje parodyta grynoji suma 2016 m. padidéjo daugiausia dél palikany,
gauty uz investuotas nuosavas lésas, reinvestavimo.

% Viykdyti atpirkimo skolinimosi sandoriai, susije su nuosavy lésy portfelio valdymu, jtraukti j straipsnio Kiti

jvairds jsipareigojimai jsipareigojimy dalj (Zr. 12.3 pastaba Kiti jvairds jsipareigojimai).

ECB 2016 mety ataskaita - Finansinés ataskaitos A 33



6.3

6.4

6.5

Nebalansiniy priemoniy perkainojimo skirtumai

Didzigjg Siame straipsnyje nurodytos sumos dalj sudaro valiuty apsikeitimo sandoriy
ir iSankstiniy valiuty keitimo sandoriy, kurie galiojo 2016 m. gruodzio 31 d., pokyciai
dél perkainojimo (zr. 19 pastabg Valiuty apsikeitimo sandoriai ir iSankstiniai valiuty
keitimo sandoriai). Sie perkainojimo pokyg&iai atsiranda minéty sandoriy verte,
perskaiciuotg j eurus pagal balanso dieng galiojusius uZsienio valiutos kursus,
palyginus su sandoriy verte, perskaiciuota j eurus pagal tos pacios dienos
atitinkamos valiutos vidurkinj kursg (Zr. pastaby dél apskaitos politikos dalis
Nebalansinés priemonés bei Auksas, turtas ir jsipareigojimai uZsienio valiuta).

Siame straipsnyje parodomi ir galiojusiy palikany normy apsikeitimo sandoriy
perkainojimo prieaugiai (zr. 18 pastabg Paliikany normy apsikeitimo sandoriai).

Sukauptos pajamos ir basimuyjy laikotarpiy iSlaidos

2016 m. j §j straipsnj jtrauktos sukauptos vertybiniy popieriy atkarpos paldkanos,
jskaitant nupirktg atkarpa, kuriy suma sudaré 1 924,5 min. eury (2015 m. —

1 186,6 min. eury (zr. 2.2 pastabg LikucCiai banky sgskaitose ir investicijos j
vertybinius popierius, iSorés paskolos ir kitas iSorés turtas ir Pretenzijos euro zonos
rezidentams uZzsienio valiuta, 4 pastabg Euro zonos rezidenty vertybiniai popieriai
eurais ir 6.2 pastabg Kitas finansinis turtas).

Siame straipsnyje taip pat parodytos a) i$§ bendry Eurosistemos projekty sukauptos
pajamos (zr. 27 pastabg Kitos pajamos), b) uz kitg finansinj turtg sukauptos palikany
pajamos ir ¢) jvairts iSankstiniai mokejimai.

Kitas jvairus turtas

Sj straipsnj daugiausia sudaro sukaupta suma pagal tarpinj ECB pelno paskirstymag
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj Tarpinis pelno paskirstymas ir 11.2 pastabg

| ji taip pat jtraukti su valiuty apsikeitimo sandoriais ir iSankstiniais valiuty keitimo
sandoriais, galiojusiais 2016 m. gruodzio 31 d., susije liku€iai, kurie susidare tokiy
sandoriy verte, perskaiciuotg j eurus pagal balanso dieng galiojusj atitinkamos
uzsienio valiutos vidurkinj kursg, palyginus su jy pradinio pripazinimo apskaitoje
verte eurais (Zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj Nebalansinés priemonés).

Banknotai apyvartoje

Siame straipsnyje parodyta visy apyvartoje cirkuliuojangiy eury banknoty ECB dalis
(8 %) (zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj Banknotai apyvartoje).
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9.1

10

Kiti jsipareigojimai euro zonos kredito jstaigoms eurais

2016 m. gruodZio 8 d. Valdancioji taryba nusprendé, kad Eurosistemos centriniai
bankai, skolindami vertybinius popierius pagal VSPP, jkaitu galés priimti ir
grynuosius pinigus, ir nebus reikalaujama jy reinvestuoti. ECB Sias operacijas vykdo
per specializuotg jstaiga.

2016 m. gruodzio 31 d. galiojo 1,9 mird. eury vertées VSPP vertybiniy popieriy
skolinimo sandoriai, sudaryti su euro zonos kredito jstaigomis. Kaip jkaitas gauti
grynieji pinigai buvo pervesti | sgskaitas, esancias sistemoje TARGET2 (zr. 11.2
pinigai mety pabaigoje nebuvo investuoti, minéti sandoriai parodomi balanse (zZr.
pastaby dél apskaitos politikos dalj Grjiztamieji sandoriai).

|sipareigojimai kitiems euro zonos rezidentams eurais

Kiti jsipareigojimai

Siame straipsnyje parodomi Euro banky asociacijos (EBA) nariy indéliai, naudojami
kaip garantijy fondas vykdant EURO1*" atsiskaitymus per sistemg TARGET2.

|sipareigojimai ne euro zonos rezidentams eurais

2016 m. gruodzio 31 d. §j straipsnj sudaré 9,5 mird. eury (2015 m. — 1,5 mird.
eury) — tai ne euro zonos centriniy banky likuciai ECB, susidare dél per sistemg
TARGET?2 jvykdyty sandoriy ar jy daliy. Siy likugiy padidéjimg 2016 m. lémé euro

Eurosistemos grynieji jsipareigojimai).

| §j straipsnj buvo jtraukta ir 4,1 mird. eury suma (2015 m. — 0,8 mird. eury), susijusi
su nuolatiniu abipusio valiutos apsikeitimo susitarimu su Federalinio rezervo sistema.
Vadovaudamasi Siuo susitarimu, Federalinio rezervo sistema per apsikeitimo
sandorius ECB suteikia JAV doleriy. Siais sandoriais siekiama Eurosistemos
sandoriy Salims pasidlyti trumpalaikj finansavimg JAV doleriais. ECB tuo pat metu
sudaro kompensacinius apsikeitimo sandorius (angl. back-to-back swap
transactions) su euro zonos NCB, kurie panaudoja suteiktas IéSas vykdydami
likviduma didinancias grjztamuyjy sandoriy operacijas su Eurosistemos sandoriy
Salimis. Dél kompensaciniy apsikeitimo sandoriy susidaro vidiniai Eurosistemos —

Jjsipareigojimai). Be to, dél apsikeitimo sandoriy, sudaryty su Federalinio rezervo

3% Vertybiniy popieriy skolinimo sandoriai parodomi nebalansinése saskaitose, jeigu mety pabaigoje néra

juos vykdant jkaitu pateikty neinvestuoty grynujy pinigy (Zr.16 pastabga Vertybiniy popieriy skolinimo
programos).

37 EUROL1 — EBA valdoma mokéjimy sistema.
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sistema ir euro zonos NCB, susidaro iSankstinés pretenzijos ir jsipareigojimai,

parodomi nebalansinése sgskaitose (zr. 19 pastabg Valiuty apsikeitimo sandoriai ir

iSankstiniai valiuty keitimo sandoriai).

Kita Sio straipsnio dalis buvo 3,1 mird. eury (2015 m. — 0 eury) vertés galiojantys
VSPP vertybiniy popieriy skolinimo sandoriai, sudaryti su ne euro zonos rezidentais,
per kuriuos gautas piniginis jkaitas pervestas j sistemos TARGET2 sgskaitas (zr.

8 pastabg Kiti jsipareigojimai euro zonos kredito jstaigoms eurais).

Vidiniai Eurosistemos jsipareigojimai

|sipareigojimai, atitinkantys pervestas uzsienio atsargas

Siame straipsnyje parodomi jsipareigojimai euro zonos NCB, susidare dél jy j ECB
pervesty uzsienio valiutos atsargy, jiems prisijungus prie Eurosistemos. 2016 m.

nebuvo jokiy pokyciy.

Nuo 2015 m. sausio 1 d.
(eurais)

Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale de Belgique
Deutsche Bundesbank

Eesti Pank

Banc Ceannais na hEireann / Central Bank of Ireland
Bank of Greece

Banco de Espafia

Banque de France

Banca d'ltalia

Central Bank of Cyprus

Latvijas Banka

Lietuvos bankas

Banque centrale du Luxembourg

Bank Centrali ta' Malta | Central Bank of Malta

De Nederlandsche Bank

Oesterreichische Nationalbank

Banco de Portugal

Banka Slovenije

Néarodna banka Slovenska

Suomen Pankki — Finlands Bank

1435910 943

10 429 623 058

111 729 611

672 637 756

1178 260 606

5123 393 758

8 216 994 286

7 134 236 999

87 679 928

163 479 892

239 453710

117 640 617

37 552 276

2320070 006

1137 636 925

1010318 483

200 220 853

447 671 807

728 096 904

IS viso

40 792 608 418

Atlygis uz Siuos jsipareigojimus skaic¢iuojamas kasdien pagal naujausig zinomg ribine
palikany norma, taikomg Eurosistemos pagrindiniy refinansavimo operacijy
aukcionuose, koreguojant §j atlygj taip, kad aukso daliai tenkanti grgza baty nuliné
(2r. 22.3 pastabg Atlygis pagal nacionaliniy centriniy banky pretenzijas déel pervesty

uZsienio atsargy).
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12.1

Kiti vidiniai Eurosistemos grynieji jsipareigojimai

2016 m. §j straipsnj daugiausia sudaré euro zonos NCB likuc¢iai ECB atzvilgiu
sistemoje TARGET2 (Zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj Vidiniai ECBS likucCiai /
vidiniai Eurosistemos likuciai). Grynajj Sios pozicijos padidéjimg daugiausia lémé
vertybiniy popieriy pirkimas pagal TPP (zr. 4 pastabg Euro zonos rezidenty
vertybiniai popieriai eurais), jo atsiskaitymai buvo vykdomi per sistemos TARGET2
sgskaitas. Pirkimo poveikj i§ dalies sumazino a) euro zonos rezidenty mokéjimai per
sistemg TARGET2 ne euro zonos rezidentams (Zr. 10 pastabg /sipareigojimai ne
euro zonos rezidentams eurais); b) grynieji pinigai, gauti kaip jkaitas uz VSPP
vertybiniy popieriy skolinimg (Zr. 8 pastabg Kiti jsipareigojimai euro zonos kredito
Jjstaigoms eurais ir 10 pastabg /sipareigojimai ne euro zonos rezidentams eurais); c)
padidéjusi kompensaciniy apsikeitimo sandoriy, sudaryty su NCB vykdant likvidumo
JAV doleriais didinimo operacijas, apimtis ir d) pagal VPRP ir pirmgsias dvi POPP
jsigyty vertybiniy popieriy iSpirkimas, kurio atsiskaitymai taip pat atlikti per sistemos
TARGET?2 sgskaitas.

Atlyginimai uz TARGETZ2 pozicijas, iSskyrus liku€ius, susidariusius dél
kompensaciniy apsikeitimo sandoriy, sudaryty vykdant likvidumo JAV doleriais
didinimo operacijas, apskaiCiuojami kasdien, taikant naujausig zinoma ribine
palikany norma, taikytg Eurosistemos pagrindiniy refinansavimo operacijy
aukcionuose.

| §j straipsnj buvo jtraukta ir euro zonos NCB po tarpinio ECB pajamy paskirstymo
mokétina suma (zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj Tarpinis pelno paskirstymas).

2016 2015
(eurais) (eurais)
Mokétinos sumos euro zonos NCB, susijusios su sistema TARGET2 1 058 484 156 256 812 734 808 529
Gautinos sumos i$ euro zonos NCB, susijusios su sistema TARGET2 (908 249 140 203) (730 463 422 714)
Mokétinos sumos euro zonos NCB po tarpinio ECB pelno paskirstymo 966 234 559 812 134 494
Kiti vidiniai Eurosistemos grynieji jsipareigojimai 151 201 250 612 83 083 520 309

Kiti jsipareigojimai

Nebalansiniy priemoniy perkainojimo skirtumai

DidzZigjg Siame straipsnyje nurodytos sumos dalj sudaro valiuty apsikeitimo sandoriy
ir iSankstiniy valiuty keitimo sandoriy, kurie galiojo 2016 m. gruodZio 31 d., pokyciai
dél perkainojimo (zr. 19 pastabg Valiuty apsikeitimo sandoriai ir iSankstiniai valiuty
keitimo sandoriai). Sie perkainojimo pokyg&iai atsiranda minéty sandoriy verte,
perskaiciuotg j eurus pagal balanso dieng galiojusius uZsienio valiutos kursus,
palyginus su sandoriy verte, perskaiciuota j eurus pagal tos pacios dienos
atitinkamos valiutos vidurkinj kursg (zr. pastaby dél apskaitos politikos dalis
Nebalansinés priemonés bei Auksas, turtas ir jsipareigojimai uzsienio valiuta).
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12.3

Siame straipsnyje parodomi ir galiojusiy palikany normy apsikeitimo sandoriy
perkainojimo nuostoliai (Zr. 18 pastabg Palikany normy apsikeitimo sandoriai).

Sukauptos islaidos ir busimyjy laikotarpiy pajamos

2016 m. gruodzio 31 d. §j straipsnj sudareé su Bendru priezidros mechanizmu (BPM)
susijusios basimujy laikotarpiy pajamos (zr. 25 pastabg Grynosios komisiniy ir kity
atlygiy pajamos (islaidos)), administracinés sukauptos iSlaidos ir su finansinémis
priemonémis susijusios sukauptos iSlaidos.

| 8j straipsnj taip pat buvo jtrauktos sukauptos palikanos, mokétinos NCB uz visus
2016 m. pagal jy pretenzijas dél j ECB pervesty uzsienio atsargy (zr. 11.1 pastabg
Jsipareigojimai, atitinkantys pervestas uZsienio atsargas). Si suma sumokéta

2017 m. sausio mén.

2016 2015 Pokytis

(eurais) (eurais) (eurais)
Administracinés sukauptos islaidos 20723173 20 455723 267 450
Finansinés priemonés 3621 142 2191753 1429 389
BPM bisimuyjy laikotarpiy pajamos 41 089 798 18 926 078 22 163 720
| ECB pervestos uzsienio atsargos 3611 845 17 576 514 (13 964 669)
Sistema TARGET2 - 36 393 921 (36 393 921)
1$ viso 69 045 958 95 543 989 (26 498 031)

Kiti jvairas jsipareigojimai

2016 m. §j straipsnj sudaré su valiuty apsikeitimo sandoriais ir iSankstiniais uzsienio
valiuty keitimo sandoriais, kurie galiojo 2016 m. gruodZzio 31 d., susije likuCiai (zr.

19 pastabg Valiuty apsikeitimo sandoriai ir i§ankstiniai valiuty keitimo sandoriai). Sie
likuciai susidaré tokiy sandoriy verte, perskai€iuotg j eurus pagal balanso dieng
galiojusj atitinkamos uzsienio valiutos vidurkinj kursg, palyginus su jy pradinio
pripazinimo apskaitoje verte eurais (zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj
Nebalansinés priemonés).

| §j straipsnj jtraukti ir ECB grynujy apibrézty iSmoky jsipareigojimai, susije su
iSmokomis tarnautojams ir Vykdomosios valdybos nariams, taip pat ECB
jdarbintiems Priezidros valdybos nariams, pasibaigus jy darbo santykiams, ir kitomis
ilgalaikémis iSmokomis.
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ECB pensijy planai, kitos iSmokos tarnautojams, pasibaigus jy
darbo santykiams, ir kitos ilgalaikés i$mokos®®

Balansas

Balanse pripazintos sumos, susijusios su iSmokomis tarnautojams, pasibaigus jy
darbo santykiams, ir su kitomis ilgalaikémis iSmokomis, buvo tokios:

2016 2016 2016 2015 2015 2015
personalas | valdybos i$ viso personalas valdybos i$ viso
(min. eury) | (min. eury) | (min. eury) (min. eury) (min. eury) (min. eury)

Dabartiné jsipareigojimy verte 1361,3 27,7 1388,9 1116,7 24,1 1140,8

Tikroji pensijy plano turto verté (878,0) - (878,0) (755,3) - (755,3)

Balanse pripazinti grynieji apibrézty
iSmoky jsipareigojimai 483,3 27,7 510,9 361,4 241 385,5

2016 m. dabartiné jsipareigojimy tarnautojams verté sudaré 1 361,3 min. eury
(2015 m. — 1 116,7 min. eury), i$ jy 187,0 min. eury (2015 m. — 155,9 min. eury)
sudaré jmokomis nepadengty iSmoky, nesusijusiy su pensijomis ar kitomis
ilgalaikémis iSmokomis, verté. Vykdomosios valdybos ir Priezitros valdybos nariy
iSmokoms, pasibaigus jy darbo santykiams, ir kitoms ilgalaikéms iSmokoms taip pat
taikomas jmokomis nepadengty pensiniy iSmoky planas.

Pelno (nuostolio) ataskaita

2016 m. pelno (nuostolio) ataskaitoje pripaZintos tokios sumos:

2016 2016 2016 2015 2015 2015
personalas | valdybos i$ viso personalas valdybos i$ viso
(min. eury) | (min. eury) | (min. eury) | (min. eury) | (min. eury) | (min. eury)

Einamaisiais metais gauty tarnybos

paslaugy verté 104,4 1,6 106,0 120,0 1,9 1219
Grynosios paldkanos uz grynuosius
apibrézty iSmoky jsipareigojimus 9,7 0,6 10,3 9,5 0,5 10,0
13 jy:
ISlaidos, susijusios su jsipareigojimais 29,1 0,6 29,8 229 0,5 23,4
Pajamos i$ pensijy plano turto (19,5) - (19,5) (13,4) - (13,4)

1$laidos (pajamos) dél kity ilgalaikiy
iSmoky pervertinimo 0,6 0,1 0,7 2,6 (0,1) 2,5

IS viso jtraukta j Personalo iSlaikymo
iSlaidas 114,6 2,4 117,0 132,11 2,3 134,4

Einamaisiais metais gauty tarnybos paslaugy verte 2016 m. sumazejo iki 106,0 min.
eury (2015 m. sudaré 121,9 min. eury). Tai daugiausia Iémé diskonto normos
padidéjimas nuo 2 % (2014 m.) iki 2,5 % (2015 m.)™.

% Del suapvalinimo bendros sumos visose $ios dalies lentelése gali nesutapti. Lenteliy skiltyje ,Valdybos®

parodytos sumos yra dviejy valdyby: Vykdomosios valdybos ir Priezidros valdybos.

Einamaisiais metais gauty tarnybos paslaugy verté apskai¢iuojama taikant ankstesniy mety diskonto
norma.

39
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Apibrézty iSmoky jsipareigojimo, pensijy plano turto ir pervertinimo
rezultaty pokyciai
Apibrézty iSmoky jsipareigojimo dabartinés vertés pokyciai buvo tokie:

2016 2016 2016 2015 2015 2015
personalas valdybos i$ viso personalas valdybos i$ viso
(min. eury) | (min. eury) | (min. eury) | (min. eury) | (min. eury) | (min. eury)

Apibrézty iSmoky jsipareigojimas

laikotarpio pradZioje 1116,7 24,1 1140,8 1087,1 24,5 1111,6
Einamaisiais metais gauty tarnybos

paslaugy verté 104,4 1,6 106,0 120,0 1,9 1219
Paldkany i$laidos, susijusios su

jsipareigojimu 29,1 0,6 29,8 22,9 0,5 23,4
Pensijy plano dalyviy jmokos 19,5 0,2 19,8 21,7 0,2 21,9
Sumokeétos i§mokos (8,6) (0,8) 9,5) (7,5) (0,8) (8.3)
Pervertinimo iSlaidos (pajamos) 100,2 19 102,1 (127,5) (2,2) (129,7)

Apibrézty iSmoky jsipareigojimas
laikotarpio pabaigoje 1361,3 27,7 1388,9 1116,7 241 1140,8

2016 m. susidaré 102,1 min. eury pervertinimo nuostolis, susijes su apibrézty
iSmoky jsipareigojimu. Sis nuostolis atsirado daugiausia dél diskonto normos
sumazeéjimo nuo 2,5 % (2015 m.) iki 2 % (2016 m.).

Su tarnautojais susijusio apibrézty iSmoky pensijy plano turto tikrosios vertés
poky¢iai 2016 m. buvo tokie:

2016 2015
(min. eury) (min. eury)
Tikroji pensijy plano turto verté laikotarpio pradzioje 755,3 651,9
Paldkany pajamos i$ pensijy plano turto 19,5 13,4
Pervertinimo pajamos 44,7 26,8
Darbdavio jmokos 45,0 46,9
Pensijy plano dalyviy jmokos 19,5 21,7
Sumokétos ismokos (6,0) (5.4)
Tikroji pensijy plano turto verté laikotarpio pabaigoje 878,0 755,3

Pervertinimo pajamos i$ pensijy plano turto 2016 ir 2015 m. rodo tai, kad fondy
vienety graza buvo didesné negu planuotos paltkany uz pensijy plano turtg
pajamos.

2016 m., aktuarams jvertinus ECB darbuotojy pensijy plano finansavimg (buvo
naudojami 2015 m. gruodZio 31 d. duomenys), Valdancioji taryba nusprende, be kity
dalyky, a) nemokéti 6,8 min. eury ECB papildomy metiniy jmoky ir b) nuo 2016 m.
rugséjo men. padidinti ECB jmokas j darbuotojy pensijy plang nuo 19,5 % iki 20,7 %
bazinés algos*’. Priémus $iuos sprendimus, 2016 m. bendros ECB grynosios jmokos
sumazéjo, nors pensijy plano nariy skaicius ir padidéjo (zr. 28 pastabg Personalo
iSlaikymo islaidos).

40 Be to, Valdangioji taryba nusprendé padidinti ECB darbuotojy mokama jmoka nuo 6,7 % iki 7,4 %

bazinés algos.
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2016 m. pervertinimo rezultaty pokyciai (zr. 14 pastabg Perkainojimo sgskaitos) buvo

tokie:
2016 2015
(min. eury) (min. eury)

Pervertinimo pajamos (i$laidos) laikotarpio pradZioje (148,4) (305,6)
Prie Eurosistemos prisijungusiy NCB jmokos *! 0,0 (1,8)
Pajamos i$ pensijy plano turto 44,7 26,8
Pajamos (i$laidos) dél jsipareigojimo (102,1) 129,7
Pelno (nuostolio) ataskaitoje pripaZintos iSlaidos (pajamos) 0,7 25
Pervertinimo pajamos (iSlaidos) laikotarpio pabaigoje, jtrauktos j

Perkainojimo sagskaitas (205,1) (148,4)

Pagrindinés prielaidos

Rengdami Sioje pastaboje minimus vertinimus, aktuarai remeési tam tikromis
prielaidomis, kurioms Vykdomoiji valdyba pritaré apskaitos tvarkymo ir informacijos
atskleidimo tikslais. Pagrindinés prielaidos, kuriomis rémési aktuarai apskaiCiuodami

iSmoky plano jsipareigojima, buvo tokios:

2016
(%)

2015
(%)

Diskonto norma
Tikétina pensijy plano turto graza 2
Bendras darbo uzmokescio padidéjimas ateityje **

Pensijy padidéjimas ateityje *

2,00
3,00
2,00

1,40

2,50
3,50
2,00

1,40

Be to, 2016 m. tarnautojai sumokéjo 133,2 min. eury savanoriSky jmoky j apibrézty
jmoky plang (2015 m. — 123,3 min. eury). Sios jmokos investuojamos j pensijy plano
turtg, tacCiau kartu ta pacia suma didéja ir jsipareigojimai.

Atidéjiniai

Didzigjg Siame straipsnyje nurodytos sumos dalj sudaro atidéjiniai uzsienio valiutos
kurso, palikany normos, kredito bei aukso kainos rizikoms.

41

Lietuvai jsivedus bendrajg valiutg 2015 m. sausio 1 d. Lietuvos bankas papildé visy ECB perkainojimo

sgskaity likucius. Dél 2014 m. gruodzio 31 d. perkainojimo sgskaitose buvusiy pervertinimo nuostoliy

buvo sumazinti Lietuvos banko jnasai.
42
turin€iu kapitalo garantija.
43
atsizvelgiant j pensijy plano dalyviy amziy.
44

Siomis prielaidomis remtasi apskaigiuojant ECB apibrézty ismoky jsipareigojimus, finansuojamus turtu,
Be to, numatytos galimo individualaus darbo uzmokescio padidéjimo iki 1,8 % per metus iSmokos,

Pagal ECB pensijy plano taisykles, pensijos didinamos kiekvienais metais. Jeigu ECB tarnautojy darbo

uzmokestis bty padidintas maziau, negu pakilo kainos, pensijos bus didinamos pagal darbo
uzmokescio pakeélima. Jeigu darbo uzmokestis bity padidintas daugiau, negu pakilo kainos, pagal tg
padidinimg bus nustatomas pensijy padidinimas, jeigu ECB pensijy plany finansiné baklé bus tam

tinkama.
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Atidéjiniai uzsienio valiutos kurso, palikany normos, kredito ir aukso kainos rizikoms
bus naudojami tiek, kiek Valdancioji taryba manys esant batina padengti blsimiems
realizuotiesiems ir nerealizuotiesiems nuostoliams, ypac¢ perkainojimo nuostoliams,
virSijantiems perkainojimo sgskaitas. Siy atidéjiniy dydis ir nuolatinio papildymo
poreikis kiekvienais metais perzidrimi remiantis ECB atliekamu minéty rasiy rizikos
jvertinimu ir atsizvelgiant j jvairius veiksnius. Atidéjiniy dydis kartu su bet kokio
dydzio suma bendrajame atsargy fonde negali virSyti euro zonos NCB apmokéto
ECB kapitalo vertés.

2016 m. gruodZzio 31 d. atidéjiniai, susije su uzsienio valiutos kurso, palikany
normos, kredito ir aukso kainos rizikomis, sudaré 7 619 884 851 min. eury (kaip ir
2015 m.). Si suma atitiko euro zonos NCB apmokéto ECB kapitalo verte tg diena.

Perkainojimo sgskaitos

Sj straipsnj daugiausia sudaro perkainojimo likugiai, susidarantys i$ turto,
jsipareigojimy ir nebalansiniy priemoniy nerealizuotojo prieaugio (zr. pastaby dél
apskaitos politikos dalis Pajamy pripazinimas, Auksas, turtas ir jsipareigojimai
uzsienio valiuta, Vertybiniai popieriai ir Nebalansinés priemonés). | jj taip pat
jtraukiamas grynyjy apibrézty iSmoky jsipareigojimy, susijusiy su iSmokomis
tarnautojams, pasibaigus jy darbo santykiams, pervertinimo rezultatas (zr. pastaby
dél apskaitos politikos dalj ECB pensijy planai, kitos iSmokos tarnautojams,
pasibaigus jy darbo santykiams, ir kitos ilgalaikes iSmokos ir 12.3 pastabg Kiti jvairis
Jjsipareigojimai).

2016 2015 Pokytis

(eurais) (eurais) (eurais)
Auksas 13 926 380 231 11 900 595 095 2025785 136
UzZsienio valiuta 14 149 471 665 12 272 562 352 1876 909 313
Vertybiniai popieriai ir kitos priemonés 755 494 021 808 078 836 (52 584 815)
Grynieji apibrézty iSmoky jsipareigojimai, susije su
iSmokomis tarnautojams, pasibaigus jy darbo
santykiams (205 078 109) (148 413 109) (56 665 000)
1S viso 28 626 267 808 24 832823174 3793 444 634

Sumos perkainojimo sgskaitose padidéjo dél euro nuvertéjimo 2016 m. aukso, JAV
dolerio ir Japonijos jenos atzvilgiu.

Perkainojimui mety pabaigoje buvo taikomi tokie uzsienio valiuty kursai:
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15.1

Uzsienio valiuty kursai 2016 2015
JAV dolerio ir euro 1,0541 1,0887
Japonijos jenos ir euro 123,40 131,07
Euro ir SST 1,2746 1,2728
1 098,046 973,225

Eurai uz Trojos uncijg grynojo aukso

Kapitalas ir rezervai

Kapitalas

ECB pasiraSytas kapitalas yra 10 825 007 069 eurai. Euro zonos NCB ir ne euro

zonos NCB apmokéto ECB kapitalo suma sudaro 7 740 076 935 eurus.

Euro zonos NCB sumokéjo visg savo pasirasSyto ECB kapitalo dalj — nuo 2015 m.

sausio 1 d. Si bendra suma yra 7 619 884 851 euras (zr. lentele

)45.

4 Kai kurios sumos suapvalintos iki artimiausio euro sveiko skaigiaus. Dél §io suapvalinimo sumos $ios

pastabos lentelése gali nesutapti.
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Apmokétasis

Kapitalo raktas kapitalas
nuo 2015 m. nuo 2015 m.
sausio 1d.* sausio 1d.
(%) (eurais)

Nationale Bank van Belgié /

Banque Nationale de Belgique 2,4778 268 222 025
Deutsche Bundesbank 17,9973 1948 208 997
Eesti Pank 0,1928 20870614
Banc Ceannais na hEireann / Central Bank of Ireland 1,1607 125 645 857
Bank of Greece 2,0332 220 094 044
Banco de Espafia 8,8409 957 028 050
Banque de France 14,1792 1534 899 402
Banca d'ltalia 12,3108 1332644 970
Central Bank of Cyprus 0,1513 16 378 236
Latvijas Banka 0,2821 30537 345
Lietuvos bankas 0,4132 44 728 929
Banque centrale du Luxembourg 0,2030 21974 764
Bank Centrali ta' Malta | Central Bank of Malta 0,0648 7 014 605
De Nederlandsche Bank 4,0035 433 379 158
Oesterreichische Nationalbank 1,9631 212505714
Banco de Portugal 1,7434 188 723173
Banka Slovenije 0,3455 37 400 399
Nérodnéa banka Slovenska 0,7725 83623 180
Suomen Pankki — Finlands Bank 1,2564 136 005 389
1$ viso 70,3915 7 619 884 851

Ne euro zonos NCB turi apmokéti 3,75 % savo dalies ECB pasiraSytame kapitale
kaip jnasa, skirtg prisidéti prie ECB veiklos iSlaidy padengimo. 2016 m. pabaigoje,
kaip ir 2015 m., bendra tokiy jnasy suma sudaré 120 192 083 eurus. Ne euro zonos
NCB neturi teisés gauti jokios skirstytino ECB pelno dalies (jskaitant pajamy iS eury
banknoty paskirstymo Eurosistemoje) ir néra jsipareigoje padengti jokiy ECB

nuostoliy.

Ne euro zonos NCB sumokétos sumos:

46

NCB dalys ECB kapitalo pasiraS8ymo rakte paskutinj kartg buvo keistos 2014 m. sausio 1 d. Taciau

2015 m. sausio 1 d., Lietuvai prisijungus prie euro zonos, bendra euro zonos NCB dalis ECB kapitalo
pasiradymo rakte padidéjo, o bendra ne euro zonos NCB dalis sumazéjo. 2016 m. nebuvo jokiy

pokyciy.
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Apmokétasis

Kapitalo raktas kapitalas
nuo 2015 m. nuo 2015 m.
sausio 1d. sausio 1d.
(%) (eurais)
Bbbneapcka HapodHa 6aHka (Bulgarijos nacionalinis bankas) 0,8590 3487 005
Ceska narodni banka 1,6075 6 525 450
Danmarks Nationalbank 1,4873 6 037 512
Hrvatska narodna banka 0,6023 2444 963
Magyar Nemzeti Bank 1,3798 5601 129
Narodowy Bank Polski 5,1230 20 796 192
Banca Nationald a Romaniei 2,6024 10 564 124
Sveriges Riksbank 2,2729 9 226 559
Bank of England 13,6743 55 509 148
IS viso 29,6085 120 192 083
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Nebalansinés priemonés

Vertybiniy popieriy skolinimo programos

Valdydamas nuosavas léSas, ECB yra sudares vertybiniy popieriy skolinimo
programos susitarimg, pagal kurj specializuota jstaiga ECB vardu sudaro vertybiniy
popieriy skolinimo sandorius.

Be to, pagal Valdanciosios tarybos sprendimus, ECB nusprendé leisti skolintis jo
turimy vertybiniy popieriy, jsigyty pagal pirmajg, antrgjqg ir tre€igjg padengtyjy
obligacijy pirkimo programas, taip pat jo turimy vertybiniy popieriy, jsigyty pagal
VSPP ir VPRP (8ie vertybiniai popieriai tinkami jsigyti ir pagal VSPP)*'.

Atitinkami vertybiniy popieriy skolinimo sandoriai parodomi nebalansinése
sgskaitose, jeigu mety pabaigoje néra jkaitu gauty neinvestuoty grynuyjy pinigy“®.
2016 m. gruodzio 31 d. galiojusiy vertybiniy popieriy skolinimo sandoriy verté buvo
10,9 mird. eury (2015 m. — 4,5 mird. eury). IS Sios sumos 3,9 mird. eury (2015 m. —
0,3 mird. eury) suma buvo susijusi su pinigy politikos tikslais laikomy vertybiniy
popieriy skolinimu.

Palikany normy ateities sandoriai

2016 m. gruodzio 31 d. galiojo Sie sandoriai uZsienio valiuta, parodyti pagal mety
pabaigos rinkos kainas:

kontrakto verté kontrakto verté Pokytis

(eurais) (eurais)

Paliikany normy ateities sandoriai uzsienio

valiuta

2016 2015
(eurais)

694 406 172 (135 635 657)

Pardavimai 2258 798 975 690 554 100

Pirkimai 558 770 515
1568 244 875

Sie sandoriai buvo sudaryti valdant ECB uZsienio atsargas.

Palikany normy apsikeitimo sandoriai

2016 m. gruodzio 31 d. galiojusiy palikany normy apsikeitimo sandoriy tariamoji
verté pagal mety pabaigos rinkos kainas sudaré 378,3 min. eury (2015 m. —
274,5 min. eury). Sie sandoriai buvo sudaryti valdant ECB uZsienio atsargas.

47 ECB neperka vertybiniy popieriy pagal bendroviy sektoriaus pirkimo programa, todél neturi ir

atitinkamy vertybiniy popieriy, kuriuos galéty skolinti.

4 Jeigu mety pabaigoje yra neinvestuoty jkaitu gauty grynujy pinigy, sandoriai parodomi balansinése

sgskaitose (zr. 8 pastabg Kiti jsipareigojimai euro zonos kredito jstaigoms eurais ir 10 pastabag
Jsipareigojimai ne euro zonos rezidentams eurais).
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Valiuty apsikeitimo sandoriai ir iSankstiniai valiuty keitimo
sandoriali

UzZsienio atsargy valdymas

2016 m. valiuty apsikeitimo sandoriai ir iSankstiniai valiuty keitimo sandoriai buvo
sudaryti valdant ECB uZsienio atsargas. Su 2016 m. gruodzio 31 d. galiojusiais
sandoriais susijusios pretenzijos ir jsipareigojimai pagal mety pabaigos rinkos kursus

sudaré:
Valiuty apsikeitimo sandoriai ir iSankstiniai 2016 2015 Pokytis
valiuty keitimo sandoriai (eurais) (eurais) (eurais)
Pretenzijos 3123544 615 2 467 131 004 656 413 611
|sipareigojimai 2855 828 167 2 484 517 472 371310 695

Likvidumo didinimo operacijos

JAV doleriais iSreikStos pretenzijos ir jsipareigojimai, pagal kuriuos turi bati
atsiskaitoma 2017 m., yra susije su likvidumo JAV doleriais teikimu Eurosistemos
sandorio Salims (Zr. 10 pastabg /sipareigojimai ne euro zonos rezidentams eurais).

Skolinimosi ir skolinimo operacijy administravimas

2016 m. ECB ir toliau buvo atsakingas uz ES skolinimosi ir skolinimo operacijy pagal
vidutinés trukmeés finansinés pagalbos priemone, Europos finansinés padéties
stabilizavimo priemone, Europos finansinio stabilumo fondg ir Europos stabilumo
mechanizmg (ESM) administravima ir uz susitarimg dél paskolos programos
Graikijai. 2016 m. ECB vykdé su Siomis operacijomis susijusius mokéjimus, taip pat
mokéjimus, susijusius su nariy pasiraSytomis ESM jstatinio akcinio kapitalo dalimis.

Su nagrinéjamomis bylomis susije saglyginiai
jsipareigojimai

Keliy Kipro kredito jstaigy indélininkai, akcininkai ir skolos vertybiniy popieriy
turétojai yra pateike keturis ieskinius ECB ir kitoms ES institucijoms. Pareiskéjai
teigé patyre finansiniy nuostoliy dél teisés akty, dél kuriy, pareiskéjy manymu, tos
kredito jstaigos buvo restruktirizuotos vykdant Kipro finansinés paramos programa.
2014 m. ES Bendrasis Teismas atmeté dvylika panasiy ieSkiniy visa apimtimi kaip
nepriimtinus. Dél astuoniy i$ Siy sprendimy pateikti apeliaciniai skundai. 2016 m.
Europos Sajungos Teisingumo Teismas patvirtino kai kuriy i$ Siy ieSkiniy
nepriimtinuma, o kity ieSkiniy atveju priemé ECB palankius sprendimus. Procese, po
kurio parengta finansinés paramos programa, ECB dalyvavo tik suderintai su
Europos Komisija teikdamas technines konsultacijas pagal Sutartj, kuria jsteigiamas
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Europos stabilumo mechanizmas, ir pateikdamas nejpareigojancig nuomone dél
Kipro banky pertvarkymo jstatymo projekto. Todél manoma, kad ECB nepatirs jokiy
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22.1

22.2

22.3

Pastabos dél pelno (nuostolio) ataskaitos

Grynosios palukany pajamos

Palukany pajamos i$ uzsienio atsargy

Siame straipsnyje parodomos paliikany pajamos, atémus palikany i$laidas,

susijusios su grynosiomis ECB uZsienio atsargomis:

2016 2015 Pokytis

(eurais) (eurais) (eurais)
Palkany pajamos uz saskaity liku¢ius 1499 288 552 459 946 829
Palkany pajamos i$ pinigy rinkos indéliy 18 095 835 6 306 443 11 789 392
Paltkany pajamos (islaidos) i$ atpirkimo skolinimosi
sandoriy (34 017) 38311 (72 328)
Pallkany pajamos i$ atpirkimo investavimo
sandoriy 12 745 338 2920201 9825137
Palikany pajamos i$ vertybiniy popieriy 304 958 993 261 121 900 43 837 093
Pallkany pajamos (i$laidos) i$ palikany normy
apsikeitimo sandoriy 19 080 (861 355) 880 435
Paldkany pajamos i$ iSankstiniy valiuty keitimo
sandoriy ir valiuty apsikeitimo sandoriy 33157 253 13127 982 20029 271
Grynosios paliikany pajamos i$ uzsienio
atsargy 370 441 770 283 205 941 87 235 829

Grynosios palikany pajamos 2016 m. daugiausia padidéjo dél to, kad gauta daugiau
paltikany pajamy iS JAV doleriy portfelio.

Palukany pajamos iS eury banknoty paskirstymo Eurosistemoje

Siame straipsnyje parodomos paliikany pajamos, susijusios su ECB dalimi (8 %)
visoje eury banknoty emisijoje (zr. pastaby del apskaitos politikos dalj Banknotai
apyvartoje ir 5.1 pastabg Pretenzijos, susijusios su eury banknoty paskirstymu

Eurosistemoje). Nors vidutiné apyvartoje esanciy banknoty verté padidéjo 4,7 %,

2016 m. Sios pajamos sumazéjo. Jy sumazeéjimg lémé tai, kad vidutiné pagrindiniy
refinansavimo operacijy palikany norma buvo mazesné negu 2015 m. (2016 m. —

0,01 %, 0 2015 m. — 0,05 %).

Atlygis pagal nacionaliniy centriniy banky pretenzijas dél pervesty

uzsienio atsargy

Siame straipsnyje parodytas euro zonos NCB sumokétas atlygis pagal ju pretenzijas
dél Europos Centriniam Bankui pervesty uzsienio atsargy (zr. 11.1 pastabg
/sipareigojimai, atitinkantys pervestas uZsienio atsargas). 2016 m. Sis atlygis
daugiausia sumazéjo dél to, kad vidutiné pagrindiniy refinansavimo operacijy
palikany norma buvo mazesné negu 2015 m.
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Kitos pallikany pajamos ir kitos paliikany i§laidos*®

2016 m. Siy straipsniy didzigjg dalj sudaré 1,0 mird. eury (2015 m. — 0,9 mird. eury)
grynyjy palikany pajamy i$ pinigy politikos tikslais ECB jsigyty vertybiniy popieriy. IS
Sios sumos 0,5 mird. eury (2015 m. — 0,6 mird. eury) buvo susije su grynosiomis
palikany pajamomis i$ pagal VPRP jsigyty vertybiniy popieriy ir 0,4 mird. eury
(2015 m. — 0,2 mird. eury) su grynosiomis palikany pajamomis i$ pagal TPP jsigyty
vertybiniy popieriy.

Kita Siy straipsniy dalis daugiausia buvo palikany pajamos ir palikany iSlaidos,
susijusios su ECB nuosavy lésy portfeliu (zr. 6.2 pastabg Kitas finansinis turtas) ir
kitais jvairiais palikanas uzdirbanciais likuciais.

Realizuotosios pajamos (iSlaidos) i$ finansiniy operacijy

2016 m. i$ finansiniy operacijy gautos tokios grynosios realizuotosios pajamos:

2016 2015 Pokytis

(eurais) (eurais) (eurais)
Grynosios realizuotosios pajamos dél kainos
pokycio 159 456 244 175959 137 (16 502 893)
Grynosios realizuotosios pajamos dél uzsienio
valiutos kurso ir aukso kainos poky¢io 65 085 498 38474 593 26 610 905
Grynosios realizuotosios pajamos i$ finansiniy
operacijy 224 541 742 214 433730 10108 012

Grynosios realizuotosios pajamos dél kainos pokycCio apémeé realizuotgsias pajamas
ir iSlaidas i$ operacijy vertybiniais popieriais, palikany normy ateities sandoriy ir
palikany normy apsikeitimo sandoriy. Grynosios realizuotosios pajamos dél kainos
pokycio 2016 m. daugiausia sumazéjo dél to, kad gauta maziau realizuotyjy pajamy
iS vertybiniy popieriy JAV doleriais.

Grynosios realizuotosios pajamos dél uzsienio valiutos kurso ir aukso kainos pokycio
padidéjo daugiausia dél SST pardavimy pagal dviSalj susitarimg su TVF dél SST
pirkimo ir pardavimo (zZr. 2.1 pastabg I§ TVF gautinos 1€30s).

Finansinio turto ir pozicijy nuraSymai

2016 m. finansinio turto ir pozicijy nuraSymai buvo tokie:

4" Nuo 2016 m. paltkany pajamos ir paliikany i$laidos, susidarangios dél pinigy politikos tikslais laikomy

vertybiniy popieriy, grynaja verte rodomos straipsnyje Kitos paliikany pajamos arba straipsnyje Kitos
paliikany iSlaidos, priklausomai nuo to, ar grynoji suma yra teigiama ar neigiama (Zr. pastaby dél
apskaitos politikos dalj Perklasifikavimas).
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2016 2015 Pokytis

(eurais) (eurais) (eurais)
Nerealizuotasis vertybiniy popieriy perkainojimo
nuostolis (148 159 250) (63 827 424) (84 331 .826)
Nerealizuotasis paldkany normy apsikeitimo
sandoriy perkainojimo nuostolis - (223 892) 223892
Nerealizuotasis perkainojimo nuostolis dél valiuty
kursy (12 760) (1901) (10 859)
Visi nurasymai (148 172 010) (64 053 217) (84 118 793)

Didesnius nuraSymus, palyginti su 2015 m., daugiausia lémé didesnis JAV doleriy
portfelyje laikomy vertybiniy popieriy rinkos pajamingumas ir bendras jy rinkos

vertés sumazéjimas.

Grynosios komisiniy ir kity atlygiy pajamos (iSlaidos)

2016 2015 Pokytis

(eurais) (eurais) (eurais)
Komisiniy ir kity atlygiy pajamos 382191 051 277 324 169 104 866 882
Komisiniy ir kity atlygiy i$laidos (10 868 282) (8991 908) (1876 374)
Grynosios komisiniy ir kity atlygiy pajamos 371322769 268 332 261 102 990 508

2016 m. didzigjg Siame straipsnyje parodyty pajamy sumos dalj sudaré priezitros

mokesciai. ISlaidas daugiausia sudaré pasaugos mokesciai ir atlygis, mokamas
iSoriniams turto valdytojams, vykdantiems tinkamy turtu uztikrinty vertybiniy popieriy
pirkimo sandorius, vadovaujantis Eurosistemos nurodymais ir jos vardu.

Su prieZitros uzdaviniais susijusios pajamos ir iSlaidos

2014 m. lapkri¢io mén. ECB pradéjo vykdyti priezitros uzdavinius vadovaudamasis
2013 m. spalio 15 d. Tarybos reglamento Nr. 1024/2013/ES 33 straipsniu. Kad
subjektams taiko metinj mokestj. 2016 m. balandzio mén. ECB paskelbe, kad

2016 m. i viso bus surinkta 404,5 min. eury metiniy prieZidros mokeséiy™®. Si suma
buvo grindZziama 2016 m. numatoma 423,2 min. eury dydzio su priezilra susijusiy
iSlaidy suma, atlikus koregavimus dél i) 2015 m. surinkto 18,9 min. eury priezitros
statusui (0,3 min. eury), iriii) 0,1 min. eury palikany uz 2015 m. laiku nesumokétg
mokestj.

Atsizvelgus j ECB faktines iSlaidas, patirtas vykdant su banky priezidra susijusius
uzdavinius, 2016 m. pajamos i$ prieziGros mokesciy sudaré 382,2 min. eury.

%0 sgskaitos Siai sumai surinkti pateiktos 2016 m. spalio mén. (moké&jimo terminas buvo 2016 m. lapkricio
18d.).

1 vadovaujantis ECB reglamento dél priezitiros mokesdiy (ECB/2014/41) 7 straipsniu, jeigu i) priziarimo
subjekto arba priziGrimos grupés priezidra vykdoma tik priezidros laikotarpio dalj arba jeigu ii)
atvirksciai, atitinkamas priezidros mokestis yra koreguojamas. Tokios gautos ar grgzintos sumos yra
itraukiamos apskaiCiuojant bendrg metinj priezitros mokestj, kuris bus renkamas kitais metais.
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2016 2015 Pokytis
(eurais) (eurais) (eurais)
PrieZiGros mokesciai 382 151 355 277 086 997 105 064 358
13 jy:
svarbiy subjekty ar svarbiy grupiy mokesciai 338 418 328 245 620 964 92 797 364
maZiau svarbiy subjekty ar maZiau svarbiy grupiy mokescCiai 43 733 027 31 466 033 12 266 994
Visos su banky prieziiros uzdaviniais susijusios pajamos 382 151 355 277 086 997 105 064 358

Dél 2016 m. prognozuoty (423,2 min. eury) ir faktiniy iSlaidy (382,2 min. eury)
skirtumo susidares 41,1 min. eury pajamy pervirSis parodytas straipsnyje Sukauptos
iSlaidos ir basimyjy laikotarpiy pajamos (zr. 12.2 pastabg Sukauptos iSlaidos ir
buasimyjy laikotarpiy pajamos). Juo bus sumazinta 2017 m. surinktina priezitros
mokesciy suma.

Be to, ECB turi teise skirti vienkartines arba periodiSkai mokamas baudas uZ jo
reglamentuose ir sprendimuose nustatyty jpareigojimy nesilaikyma. 2016 m. tokiy
baudy nebuvo skirta.

Su BPM susijusios iSlaidos susidaro dél tiesioginés svarbiy subjekty priezidros,
stebéjimo, kaip vykdoma maziau svarbiy subjekty prieziara, ir horizontaliyjy
uzdaviniy vykdymo bei specializuoty paslaugy teikimo. ] jas jskaitomos ir iSlaidos,
susijusios su pagalbinémis veiklos sritimis: patalpy, zmogiskuyjy istekliy valdymo,
administraciniy paslaugy, biudzeto planavimo ir kontrolés, apskaitos, teisiniy, vidaus
audito, statistikos ir informaciniy technologijy, kurios reikalingos su priezilGra
susijusiems ECB jsipareigojimams vykdyti.

2016 m. Sios iSlaidos buvo iSskaidytos j tokias dalis:

2016 2015 Pokytis

(eurais) (eurais) (eurais)
Darbo uzmokestis ir kitos iSmokos 180 655 666 141 262 893 39392 773
Nuoma ir pastaty priezidra 58 103 644 25513 220 32590 424
Kitos veiklos islaidos 143 392 045 110 310 884 33081 161
Visos su banky prieziGros uzdaviniais susijusios iSlaidos 382 151 355 277 086 997 105 064 358

Padidéjes ECB banky priezitrg vykdanciuose padaliniuose dirbanciy tarnautojy
skaiCius, persikélimas j naujas patalpas ir statistikos bei IT infrastruktdros,
reikalingos priezitros uzdaviniams vykdyti, sukdrimas buvo veiksniai, prisidéje prie
bendry su BPM susijusiy iSlaidy padidéjimo 2016 m.

Pajamos i§ nuosavybeés vertybiniy popieriy ir dalyvavimo
nuosavybés priemonése

| §j straipsnj jtraukti dividendai, gauti uz ECB turimas TAB akcijas (zr. 6.2 pastabag
Kitas finansinis turtas).
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Kitos pajamos

Kitos jvairios pajamos 2016 m. daugiausia susidare i$ sukaupty euro zonos NCB
jmoky, skirty ECB iSlaidoms, patirtoms vykdant bendrus Eurosistemos projektus,
padengti.

Personalo iSlaikymo iSlaidos

2016 m. personalo iSlaikymo iSlaidos padidéjo daugiausia dél didesnio vidutinio ECB
jdarbinty tarnautojy skaic¢iaus. Sj padidéjima i$ dalies atsvéré sumazéjusios
grynosios iSlaidos, susijusios su iSmokomis tarnautojams, pasibaigus jy darbo
santykiams, ir kitomis ilgalaikémis iSmokomis.

| 8j straipsnj jtrauktas darbo uzmokestis, iSmokos, tarnautojy draudimas ir kitos
jvairios i$laidos sudareé 349,5 min. eury (2015 m. — 306,4 min. eury). ] §j straipsn;j
jtraukta ir 17,0 min. eury (2015 m. — 134,4 min. eury) suma, susijusi su ECB pensijy
planais, kitomis iSmokomis tarnautojams, pasibaigus jy darbo santykiams, ir kitomis
ilgalaikémis iSmokomis (zr. 12.3 pastaba Kiti jvairds jsipareigojimai).

Darbo uzmokestis ir iSmokos, jskaitant vadovaujamas pareigas einanciy tarnautojy
darbo uzmokescio priedus, iS esmés nustatyti pagal Europos Sajungos institucijy
darbo uzmokesc€io sistemg ir yra su ja palyginami.

Vykdomosios valdybos nariams ir ECB jdarbintiems Priezitros valdybos nariams
mokama baziné alga, o ECB jdarbintiems Priezidros valdybos nariams, kurie dirba
ne visu etatu, mokama papildoma alga, kurios dydis priklauso nuo posédziy,
kuriuose narys dalyvavo, skaiCiaus. Be to, Vykdomosios valdybos nariams ir visu
etatu ECB jdarbintiems Priezitros valdybos nariams mokamos papildomos iSmokos
bistui ir reprezentacinéms reikméms. Pirmininkui, vietoj iSmokos bastui, suteikiama
ECB priklausanti oficiali rezidencija. Vadovaujantis Europos Centrinio Banko
personalo jdarbinimo sglygomis, abiejy valdyby nariai turi teise gauti namy dkio,
vaiko ir mokslo iSmokas atsizvelgiant j asmenines aplinkybes. IS bazinés algos
iSskaitomas mokestis, mokamas Europos Sgjungos naudai, taip pat daromi
atskaitymai pensijai, sveikatos draudimui ir draudimui nuo nelaimingy atsitikimy.
Papildomos iSmokos neapmokestinamos ir i$ jy nedaromi atskaitymai pensijai.

2016 m. Vykdomosios valdybos nariams ir ECB jdarbintiems PrieziGros valdybos
nariams (iSskyrus nacionaliniy priezidros institucijy atstovus) buvo mokamos tokios
bazinés algos®*:

52 parodomos apmokestinamos sumos, t. y. prie$ mokesgiy, mokamy Europos Sajungos naudai,

iSskaityma.
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2016 2015
(eurais) (eurais)

Mario Draghi (Pirmininkas) 389 760 385 860
Vitor Constancio (pirmininko pavaduotojas) 334 080 330744
Peter Praet (Valdybos narys) 277 896 275 604
Benoit Coeuré (Valdybos narys) 277 896 275 604
Yves Mersch (Valdybos narys) 277 896 275 604
Sabine Lautenschlager (Valdybos naré) 277 896 275 604
IS viso ECB vykdomajai valdybai 1835424 1819 020
13 viso Priezitros valdybai (ECB jdarbintiems nariams) ** 631 254 635 385
13 jy:

Daniéle Nouy (Priezidros valdybos pirmininkeé) 277 896 275 604
1S viso 2 466 678 2454 405

Be to, Priezidros valdybos nariams, kurie dirba ne visu etatu, papildomai sumokéta
343 341 euras (2015 m. — 352 256 eurai) algos.

Abiejy valdyby nariams iSmokétos iSmokos ir uz juos sumokeétos jmokos pagal ECB
sveikatos draudimo ir draudimo nuo nelaimingy atsitikimy planus sudaré

807 475 eurus (2015 m. — 625 021 eurg). 2015 m. gruodzio mén. Valdancioji taryba
nusprende, kad tarnautojams ir valdybos nariams, kurie patys moka visg privataus
sveikatos draudimo jmokos sumg, ECB mokés suma, atitinkancig jo jnasa, kurj jis
mokety, jeigu tie asmenys baty ECB sveikatos draudimo sistemos nariai. Be to, Si
taisyklé atgaline data bus taikoma sveikatos draudimo jmokoms nuo 2013 m. sausio
1 d. Dél to 2017 m. iSmokos turéty bati mazesnés negu 2016 m.

Buvusiems Vykdomosios valdybos ir Priezitros valdybos nariams uz tam tikrg ribotg
laikotarpj po jy kadencijos pabaigos gali bati mokamos iSeitinés iSmokos. 2016 m.
tokiy mokéjimy nebuvo. Buvusiems valdyby nariams ar jy iSlaikytiniams iSmokétos
pensijos, jskaitant susijusias iSmokas, ir jmokos j sveikatos draudimo ir draudimo
nuo nelaimingy atsitikimy planus sudare 834 668 eurus (2015 m.— 783 113 eury).

2016 m. pabaigoje faktinis ECB tarnautojy skaicius buvo 3 171, skai€iuojant visos
darbo dienos ekvivalentais®*, i$ jy 320 &jo vadovaujamas pareigas. 2016 m.
tarnautojy skaicius keitési taip:

% | sumg ,i8 viso* nejtraukta Sabine Lautenschléger alga. Ji nurodyta prie kity Vykdomosios valdybos

nariy algy.

Nemokamy atostogy iSéje tarnautojai nejtraukti. | §j skaiciy jtraukti tarnautojai, dirbantys pagal
nuolatines, terminuotgsias arba trumpalaikes darbo sutartis, ir ECB absolventy programos dalyviai.
Taip pat jtraukti tarnautojai, iSéje motinystés ar ilgy nedarbingumo dél ligos atostogy.
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2016 2015

Tarnautojy (iSskyrus pradéjusius dirbti sausio 1 d.) skaicius sausio 1 d. 2871 2577
Nauji tarnautojai / sutarties statuso pasikeitimas 725 648
Atsistatydinimai / darbo sutarties pabaiga (380) (299)
Grynasis padidéjimas (sumazéjimas) dél darbo ne visg dieng rezimo

pasikeitimo (45) (55)
Tarnautojy skaicius gruodzio 31 d. 3171 2871
Vidutinis tarnautojy skaicius 3007 2722

Administracinés iSlaidos

Jos apima visas kitas einamasias iSlaidas, susijusias su patalpy nuoma ir priezidra,
nekapitalizuotinas prekes ir jranga, atlygj specialistams, kitas paslaugas ir pirkimus

bei su personalu susijusias iSlaidas, jskaitant jdarbinimg, persikélimo j kitg vieta,
jsikdrimo, mokymo ir persikraustymo iSlaidas.

Banknoty gamybos paslaugos

Sios i$laidos susidaré daugiausia dél tarpvalstybinio eury banknoty pervezimo tarp
banknoty spaustuviy ir NCB pristatant naujus banknotus ir banknoty pervezimo tarp

NCB kompensuojant jy trikuma perteklinémis atsargomis. Sias iSlaidas

centralizuotai padengia ECB.
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Ernst & Young GmbH Claus-Peter Wagner
EY Wirtschaftsprifungsgesellschaft Managing Partner Financial Services

Mergenthalerallee 3-5 Telefon +49 6196 996 26512
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President and Governing Council
of the European Central Bank
Frankfurt am Main

8 February 2017

Independent auditor's report

Opinion

We have audited the financial statements of the European Central Bank, which comprise the balance sheet as at

31 December 2016, the profit and loss account for the year then ended, and a summary of significant accounting
policies and other explanatory notes.

In our opinion, the accompanying financial statements of the European Central Bank give a true and fair view of the
financial position of the European Central Bank as at 31 December 2016 and of the results of its operations for the
year then ended, in accordance with the principles established by the Governing Council, which are laid down in De-
cision (EU) 2016/2247 of the ECB of 3 November 2016 on the annual accounts of the ECB (ECB/2016/35).

Basis for Opinion

We conducted our audit in accordance with International Standards on Auditing (ISAs). Our responsibilities under
those standards are further described in the Auditor’s Responsibilities for the Audit of the Financial Statements
section of our report. We are independent of the European Central Bank in accordance with the German ethical re-
quirements that are relevant to our audit of the financial statements, which are consistent with the International
Ethics Standards Board for Accountants’ Code of Ethics for Professional Accountants (IESBA Code) and we have
fulfilled our other ethical responsibilities in accordance with these requirements. We believe that the audit evidence
we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for our opinion.

Responsibilities of the European Central Bank’s Executive Board and Those Charged with Governance for the Finan-
cial Statements

The Executive Board is responsible for the preparation and fair presentation of the financial statements in accord-
ance with the principles established by the Governing Council, which are laid down in Decision (EU) 2016/2247 of
the ECB of 3 November 2016 on the annual accounts of the ECB (ECB/2016/35), and for such internal control as
the Executive Board determines is necessary to enable the preparation of financial statements that are free from
material misstatement, whether due to fraud or error.

In preparing the financial statements, the Executive Board is responsible for using the going concern basis of ac-
counting in accordance with Article 4 of the applicable Decision (ECB/2016/35).

Those charged with governance are responsible for overseeing the European Central Bank's financial reporting pro-
cess.

Auditor’s Responsibilities for the Audit of the Financial Statements

Our objectives are to obtain reasonable assurance about whether the financial statements as a whole are free from
material misstatement, whether due to fraud or error, and to issue an auditor’s report that includes our opinion.
Reasonable assurance is a high level of assurance, but is not a guarantee that an audit conducted in accordance
with ISAs will always detect a material misstatement when it exists. Misstatements can arise from fraud or error
and are considered material if, individually or in the aggregate, they could reasonably be expected to influence the
economic decisions of users taken on the basis of these financial statements.

Independent Member of Ernst & Young Global Limited

Chairman of the Board: WP/StB Georg Graf Waldersee - Board of Management: WP/StB Hubert Barth, Chairman
WP/StB Ute Benzel - Ana-Cristina Grohnert - WP/StB Alexander Kron - WP/StB Mathieu Meyer
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EY

Building a better
working world

As part of an audit in accordance with ISAs, we exercise professional judgment and maintain professional skepti-
cism throughout the audit. We also:

Identify and assess the risks of material misstatement of the financial statements, whether due to fraud or
error, design and perform audit procedures responsive to those risks, and obtain audit evidence that is
sufficient and appropriate to provide a basis for our opinion. The risk of not detecting a material misstate-
ment resulting from fraud is higher than for one resulting from error, as fraud may involve collusion, for-
gery, intentional omissions, misrepresentations, or the override of internal control.

Obtain an understanding of internal control relevant to the audit in order to design audit procedures that
are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing an opinion on the effective-
ness of the entity’s internal control.

Evaluate the appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of accounting estimates
and related disclosures made by management.

Conclude on the appropriateness of management’s use of the going concern basis of accounting and,
based on the audit evidence obtained, whether a material uncertainty exists related to events or condi-
tions that may cast significant doubt on the entity’s ability to continue as a going concern. If we conclude
that a material uncertainty exists, we are required to draw attention in our auditor’s report to the related
disclosures in the financial statements or, if such disclosures are inadequate, to modify our opinion. Our
conclusions are based on the audit evidence obtained up to the date of our auditor’s report.

Evaluate the overall presentation, structure and content of the financial statements, including the disclo-
sures, and whether the financial statements represent the underlying transactions and events in a manner
that achieves fair presentation

We communicate with those charged with governance regarding, among other matters, the planned scope and tim-
ing of the audit and significant audit findings, including any significant deficiencies in internal control that we iden-
tify during our audit.

We also provide those charged with governance with a statement that we have complied with relevant ethical re-
quirements regarding independence, and to communicate with them all relationships and other matters that may
reasonably be thought to bear on our independence, and where applicable, related safeguards.

Yours sincerely,

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Victor Veger

Wirtschaftspriifer Certified Public Accountant
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Sj dokumentq ECB pateikia kaip ECB iSorés auditoriaus i§vados neoficialy vertimg. Esant
neatitikimams, vadovaujamasi EY pasiraSyta versija angly k.

Europos Centrinio Banko
Pirmininkui ir Valdanciajai tarybai
Frankfurtas prie Maino

2017 m. vasario 8 d.

Nepriklausomo auditoriaus iSvada

Nuomoné

Mes atlikome Europos Centrinio Banko finansiniy ataskaity, kurias sudaro 2016 m. gruodzio 31d. balansas, tuo paciu metu
pasibaigusiy mety pelno (nuostolio) ataskaita, apskaitos politikos santrauka ir kitos aiskinamosios pastabos, auditg.

Misy nuomone, toliau pateikiamose Europos Centrinio Banko finansinése ataskaitose pateiktas tikras ir teisingas Europos
Centrinio Banko 2016 m. gruodzio 31 d. finansinés padéties ir tada pasibaigusiy mety veiklos rezultaty vaizdas pagal
Valdanciosios tarybos nustatytus principus, isdéstytus 2016 m. lapkricio 3 d. ECB sprendime (ES) 2016/2247 dél Europos
Centrinio Banko metinés atskaitomybés (ECB/2016/35).

Nuomonés pagrindas

Mes atlikome auditg pagal tarptautinius audito standartus (TAS). Pagal Siuos standartus mums kylancios pareigos iSsamiau
aprasytos masy ataskaitos dalyje Auditoriaus atsakomybé uZ finansiniy ataskaity auditg. Esame nepriklausomi nuo Europos
Centrinio Banko, kaip nustatyta pagal Vokietijos etikos reikalavimus, taikomus musy atliekamam finansiniy ataskaity
auditui ir suderintus su Tarptautinés buhalteriy etikos standarty valdybos parengto Buhalteriy profesionaly etikos kodekso
nuostatomis. Mes atlikome ir kitas pagal Siuos reikalavimus mums nustatytas etikos pareigas. Manome, kad msy gauti
audito jrodymai yra pakankami ir pagrjsti, todél jais remdamiesi galime pareiksti savo nuomone.

Europos Centrinio Banko vykdomosios valdybos ir uZ valdymq atsakingy asmeny atsakomybé uZ finansines ataskaitas
Vykdomoji valdyba yra atsakinga uz finansiniy ataskaity parengima ir teisingg pateikima, laikantis Valdanciosios tarybos
nustatyty principy, iSdéstyty 2016 m. lapkri¢io 3 d. ECB sprendime (ES) 2016/2247 dél Europos Centrinio Banko metinés
atskaitomybés (ECB/2016/35), ir uz tokig vidaus kontrole, kokig Vykdomoji valdyba mano esant bating rengiant finansines
ataskaitas, kuriose nebaty reikSmingy iskraipymuy, galinciy atsirasti dél apgaulés ar klaidos.

Vykdomoji valdyba yra atsakinga uz tai, kad finansinés ataskaitos blty rengiamos vadovaujantis veiklos testinumo principu,
kaip nustatyta Sprendimo ECB/2016/35 4 straipsnyje.

Uz valdymga atsakingi asmenys yra atsakingi uz Europos Centrinio Banko finansinés atskaitomybés proceso bendrg priezilra.

Auditoriaus atsakomybé uZ finansiniy ataskaity auditq

Masy tikslas yra gauti pakankama uztikrinima, kad finansinése ataskaitose néra dél apgaulés ar klaidos atsiradusiy
reikSmingy isSkraipymy, ir parengti auditoriaus ataskaitg su misy nuomone. Pakankamas uztikrinimas yra auksto lygio
uztikrinimas, taciau jis néra garantija, kad reikSmingi iSkraipymai, jei jy bity, kiekvieng kartg bus nustatyti pagal TAS
atliekamo audito metu. ISkraipymas gali atsirasti dél apgaulés ar klaidos ir yra laikomas reikSmingu, jeigu pagrjstai manoma,
kad jis vienas arba kartu su kitais iSkraipymais gali turéti jtakos ekonominiams vartotojy sprendimams, priimamiems
remiantis Siomis finansinémis ataskaitomis.

Kaip reikalaujama pagal TAS, viso audito metu vadovaujameés savo profesiniu sprendimu ir laikomés profesinio skepticizmo.
Mes taip pat:
e nustatome ir jvertiname reikSmingo iskraipymo, atsiradusio finansinése ataskaitose dél apgaulés ar klaidos, rizika,
planuojame ir jgyvendiname audito proceduras kaip tinkama atsaka j Sig rizikg ir surenkame audito jrodymus,
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kurie yra pakankami ir tinkami misy nuomonei pagrjsti. Rizika, kad nebus nustatytas dél apgaulés atsirades
reikSmingas isSkraipymas, yra didesné negu rizika, kad nebus nustatytas dél klaidos atsirades reikSmingas
iSkraipymas, nes apgaulé gali biti jvairi: slaptas susitarimas, klastojimas, tycinis neveikimas, klaidingas fakty
pateikimas arba vidaus kontrolés nepaisymas;

iSsiaiskiname, kaip veikia vidaus kontrolé, kad, atsizvelge j esamas aplinkybes, galétume parinkti tinkamas audito
proceddras, o ne tam, kad pareik§tume nuomone apie subjekto vidaus kontrolés veiksmingumg;

jvertiname taikomos apskaitos politikos tinkamuma ir vadovybés atlikty apskaitiniy jvertinimy bei atskleistos
susijusios informacijos pagrjstuma;

padarome iSvada, ar vadovybé tinkamai vadovavosi veiklos testinumo principu ir, remdamiesi gautais audito
jrodymais, sprendziame, ar yra kokiy nors reikSmingy neaiskumuy, susijusiy su jvykiais ar sglygomis, kurie gali
sukelti rimty abejoniy dél subjekto sugebéjimo testi veikla. Jeigu prieiname iSvadg, kad reikSmingas neaiskumas
egzistuoja, privalome audito ataskaitoje atkreipti démesj j finansinése ataskaitose atskleistg atitinkama
informacija arba, jeigu informacijos atskleidimas yra netinkamas, — atitinkamai pakoreguoti savo nuomone. Misy
iSvados parengtos vadovaujantis iki masy audito ataskaitos parengimo dienos gautais audito jrodymais;
jvertiname bendrg finansiniy ataskaity pateikima, struktlra ir turinj, taip pat informacijos atskleidima ir tai, ar
sandoriai ir jvykiai finansinése ataskaitose pateikti teisingai.

Mes informuojame uZ valdyma atsakingus asmenis apie, be kity dalyky, planuojama audito apimtj, jo atlikimo laikg ir
reikSmingus audito metu nustatytus faktus, jskaitant audito metu nustatytus didelius vidaus kontrolés trikumus.

Uz valdymg atsakingiems asmenims mes taip pat pateikiame pareiskimg, kad laikémés atitinkamy etikos reikalavimy dél
nepriklausomumo, ir nurodome jiems visas sasajas bei kitus dalykus, kurie gali bati pagrjstai laikomi daranciais jtakg masy
nepriklausomumui, ir, jei reikia, su tuo susijusias apsaugos priemones.

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Claus-Peter Wagner Victor Veger
Wirtschaftspriifer Certified Public Accountant



Pastaba dél pelno (nuostolio)
paskirstymo

Si pastaba néra ECB 2016 m. finansiniy ataskaity dalis.
Pagal ECBS statuto 33 straipsnj ECB grynasis pelnas skirstomas tokia seka:

a) suma, kurig nustato Valdancioji taryba ir kuri negali bati didesné kaip 20 %
grynojo pelno, pervedama j bendrgjj atsargy fonda, kuris negali sudaryti
daugiau kaip 100 % kapitalo;

b) likes grynasis pelnas paskirstomas ECB dalininkams proporcingai jy
apmokétoms dalims *°.

Jeigu ECB patiria nuostolj, jj galima padengti iS ECB bendrojo atsargy fondo, o
prireikus, Valdanciosios tarybos sprendimu, i§ atitinkamy finansiniy mety pinigy
politikos pajamy proporcingai ir nevirsijant NCB pagal ECBS statuto 32 straipsnio 5
dalj paskirstyty sumy®®.

2016 m. ECB grynasis pelnas sudaré 1 193,1 miIn. eury. Valdanciosios tarybos
sprendimu, 2017 m. sausio 31 d. atliktas tarpinis pelno paskirstymas (966,2 min.
eury) euro zonos NCB. Be to, Valdancioji taryba nusprendé euro zonos NCB
paskirstyti ir likusig pelno dalj (226,9 min. eury).

2016 2015
(eurais) (eurais)
Mety pelnas 1193 108 250 1081790 763
Tarpinis pelno paskirstymas (966 234 559) (812 134 494)
Pelnas po tarpinio pelno paskirstymo 226 873 691 269 656 269
Likusio pelno paskirstymas (226 873 691) (269 656 269)
IS viso 0 0

% Ne euro zonos NCB neturi teises gauti jokios ECB pelno dalies ir néra jsipareigoje padengti jokiy ECB

nuostoliy.

% Pagal ECBS statuto 32 straipsnio 5 dalj NCB pinigy politikos pajamy suma paskirstoma NCB

proporcingai jy apmokétai ECB kapitalo daliai.
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Eurosistemos konsoliduotas
balansas 2016 m. gruodzio 31 d.’

(min. eury) 2
TURTAS 2016 m. gruodzio 31 d. | 2015 m. gruodzio 31 d.
1 Auksas ir gautinas auksas 382061 338713
2 Pretenzijos ne euro zonos rezidentams uzsienio valiuta 327 854 307 243
2.1 I8 TVF gautinos léSos 78 752 80 384
2.2 Likuciai banky saskaitose ir investicijos j vertybinius popierius, iSorés

paskolos ir kitas iSorés turtas 249 102 226 860
3 Pretenzijos euro zonos rezidentams uzZsienio valiuta 30719 31110
4 Pretenzijos ne euro zonos rezidentams eurais 19 082 20 242

4.1 Likugiai banky saskaitose, investicijos j vertybinius popierius ir
paskolos 19 082 20 242
4.2 Pretenzijos, atsirandancios dél kredito galimybés pagal VKM I 0 0

5 Su pinigy politikos operacijomis susijes skolinimas euro zonos
kredito jstaigoms eurais 595 873 558 989
5.1 Pagrindinés refinansavimo operacijos 39131 88978
5.2 llgesnés trukmés refinansavimo operacijos 556 570 469 543
5.3 Koreguojamosios grjzZtamosios operacijos 0 0
5.4 Struktarinés griztamosios operacijos 0 0
5.5 Ribiné skolinimosi galimybé 172 468
5.6 Kreditai, susije su jkaito vertés iSlaikymo prievole 0 0
6 Kitos pretenzijos euro zonos kredito jstaigoms eurais 69 104 107 864
7 Euro zonos rezidenty vertybiniai popieriai eurais 1974 899 1161 004
7.1 Pinigy politikos tikslais laikomi vertybiniai popieriai 1654 026 803 135
7.2 Kiti vertybiniai popieriai 320873 357 869
8 Valdzios skola eurais 26 460 25145
9 Kitas turtas 236 847 230 236
Visas turtas 3662901 2780 546

Pagal negalutinius neaudituotus duomenis. Visy NCB metinés finansinés ataskaitos bus patvirtintos iki

2017 m. geguzés pabaigos. Tada bus paskelbtas ir galutinis Eurosistemos konsoliduotas metinis

balansas.
Bendros ir tarpinés sumos gali nesutapti dél apvalinimo.

ECB 2016 mety ataskaita - Eurosistemos konsoliduotas balansas
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|SIPAREIGOJIMAI

2016 m. gruodzio 31 d.

2015 m. gruodzio 31 d.

1 Banknotai apyvartoje 1126 216 1083 539
2 Su pinigy politikos operacijomis susije jsipareigojimai euro zonos
kredito jstaigoms eurais 1313 264 768 419
2.1 Einamosios saskaitos (jskaitant privalomyjy atsargy sistemag) 888 988 555 864
2.2 Indéliy galimybé 424 208 212 415
2.3 Terminuotieji indéliai 0 0
2.4 Koreguojamosios grizZtamosios operacijos 0 0
2.5 Indéliai, susije su jkaito vertés iSlaikymo prievole 69 140
3 Kiti jsipareigojimai euro zonos kredito jstaigoms eurais 9 427 5200
4 ISleisti skolos sertifikatai 0 0
5 |sipareigojimai kitiems euro zonos rezidentams eurais 220760 141 805
5.1 ValdZziai 114 880 59 295
5.2 Kiti jsipareigojimai 105 880 82 510
6 |sipareigojimai ne euro zonos rezidentams eurais 205678 54 529
7 |sipareigojimai euro zonos rezidentams uzsienio valiuta 3644 23803
8 |sipareigojimai ne euro zonos rezidentams uzsienio valiuta 9 301 3677
8.1 Indéliai, likuCiai ir kiti jsipareigojimai 9301 3677
8.2 |sipareigojimai, atsirandantys dél kredito galimybés pagal VKM I 0 0
9 TVF suteikty specialiyjy skolinimosi teisiy atitikmuo 59 263 59 179
10 Kiti jsipareigojimai 221402 217 492
11 Perkainojimo saskaitos 394 418 345703
12 Kapitalas ir rezervai 99 527 98 199
Visi jsipareigojimai 3662 901 2780546
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http://www.ecb.europa.eu/

Statistical section

1. Financial and monetary developments

2. Economic activity

3. Prices and costs

4. Exchange rates and balance of payments

5. Fiscal developments

Further information

ECB statistics:

Methodological definitions can be found in the General Notes to the Statistics Bulletin:
Details on calculations can be found in the Technical Notes to the Statistics Bulletin:

Explanations of terms and abbreviations can be found in the ECB’s statistics glossary:

Specific methodological note

S2

S14
S28
S35
S40

http://sdw.ecb.europa.eu/
http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=10000023
http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=10000022

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

Multi-annual averages of growth rates are calculated using the geometric mean. For all the other indicators included in this section, the multi-annual

averages are computed using the arithmetic mean.

Cut-off date for the Statistical section

The cut-off date for the statistics included in the Statistical section was 15 March 2017.

Conventions used in the table

- data do not exist/data are not applicable
data are not yet available

nil or negligible

ECB 2016 mety ataskaita - Statistika

provisional

seasonally adjusted

n.s.a. non-seasonally adjusted
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1 Financial and monetary developments

1.1 Key ECB interest rates

(levels in percentages per annum; changes in percentage points)

With effect from: "

Deposit facility

Main refinancing operations

Fixed rate tenders

Variable rate tenders

Marginal lending facility

Fixed rate Minimum bid rate

Level Change Level Level Change Level Change

1 2 3 4 5 6 7

1999 1 Jan. 2.00 - 3.00 - - 4.50 -

4 Jan.? 2.75 0.75 3.00 - 3.25 -1.25

22 Jan. 2.00 -0.75 3.00 - 4.50 1.25

9 Apr. 1.50 -0.50 2.50 - -0.50 3.50 -1.00

5 Nov. 2.00 0.50 3.00 - 0.50 4.00 0.50

2000 4 Feb. 2.25 0.25 3.25 - 0.25 4.25 0.25

17 Mar. 2.50 0.25 3.50 - 0.25 4.50 0.25

28 Apr. 2.75 0.25 3.75 - 0.25 4.75 0.25

9 June 3.25 0.50 4.25 - 0.50 5.25 0.50

28 June? 3.25 - 4.25 5.25

1 Sep. 3.50 0.25 - 4.50 0.25 5.50 0.25

6 Oct. 3.75 0.25 - 4.75 0.25 5.75 0.25

2001 11 May 3.50 -0.25 - 4.50 -0.25 5.50 -0.25

31 Aug. 3.25 -0.25 - 4.25 -0.25 5.25 -0.25

18 Sep. 2.75 -0.50 - 3.75 -0.50 4.75 -0.50

9 Nov. 2.25 -0.50 - 3.25 -0.50 4.25 -0.50

2002 6 Dec. 1.75 -0.50 - 2.75 -0.50 3.75 -0.50

2003 7 Mar. 1.50 -0.25 - 2.50 -0.25 3.50 -0.25

6 June 1.00 -0.50 - 2.00 -0.50 3.00 -0.50

2005 6 Dec. 1.25 0.25 - 2.25 0.25 3.25 0.25

2006 8 Mar. 1.50 0.25 - 2.50 0.25 3.50 0.25

15 June 1.75 0.25 - 2.75 0.25 3.75 0.25

9 Aug. 2.00 0.25 - 3.00 0.25 4.00 0.25

11 Oct. 2.25 0.25 - 3.25 0.25 4.25 0.25

13 Dec. 2.50 0.25 - 3.50 0.25 4.50 0.25

2007 14 Mar. 2.75 0.25 - 3.75 0.25 4.75 0.25

13 June 3.00 0.25 - 4.00 0.25 5.00 0.25

2008 9 July 3.25 0.25 - 4.25 0.25 5.25 0.25

8 Oct. 2.75 -0.50 - - - 4.75 -0.50

9 Oct.® 3.25 0.50 - - - 4.25 -0.50

15 Oct.® 3.25 3.75 - -0.50 4.25

12 Nov. 2.75 -0.50 3.25 - -0.50 3.75 -0.50

10 Dec. 2.00 -0.75 2.50 - -0.75 3.00 -0.75

2009 21 Jan. 1.00 -1.00 2.00 - -0.50 3.00

11 Mar. 0.50 -0.50 1.50 - -0.50 2.50 -0.50

8 Apr. 0.25 -0.25 1.25 - -0.25 2.25 -0.25

13 May 0.25 1.00 - -0.25 1.75 -0.50

2011 13 Apr. 0.50 0.25 1.25 - 0.25 2.00 0.25

13 July 0.75 0.25 1.50 - 0.25 2.25 0.25

9 Nov. 0.50 -0.25 1.25 - -0.25 2.00 -0.25

14 Dec. 0.25 -0.25 1.00 - -0.25 1.75 -0.25

2012 11 July 0.00 -0.25 0.75 - -0.25 1.50 -0.25

2013 8 May 0.00 0.50 - -0.25 1.00 -0.50

13 Nov. 0.00 0.25 - -0.25 0.75 -0.25

2014 11 June -0.10 -0.10 0.15 - -0.10 0.40 -0.35

10 Sep. -0.20 -0.10 0.05 - -0.10 0.30 -0.10

2015 9 Dec. -0.30 -0.10 0.05 - 0.30

2016 16 Mar. -0.40 -0.10 0.00 - -0.05 0.25 -0.05
Source: ECB.

1) From 1 January 1999 to 9 March 2004, the date refers to the deposit and marginal lending facilities. For main refinancing operations, changes in the rate are effective from the
first operation following the date indicated. The change on 18 September 2001 was effective on that same day. From 10 March 2004 the date refers both to the deposit and
marginal lending facilities, and to the main refinancing operations (with changes effective from the first main refinancing operation following the Governing Council decision),

unless otherwise indicated.

2) On 22 December 1998 the ECB announced that, as an exceptional measure between 4 and 21 January 1999, a narrow corridor of 50 basis points would be applied between the
interest rates for the marginal lending facility and the deposit facility, aimed at facilitating the transition to the new monetary regime by market participants.
3) On 8 June 2000 the ECB announced that, starting from the operation to be settled on 28 June 2000, the main refinancing operations of the Eurosystem would be conducted as

variable rate tenders. The minimum bid rate refers to the minimum interest rate at which counterparties may place their bids.

4) As of 9 October 2008 the ECB reduced the standing facilities corridor from 200 basis points to 100 basis points around the interest rate on the main refinancing operations. The
standing facilities corridor was restored to 200 basis points as of 21 January 2009.

5) On 8 October 2008 the ECB announced that, starting from the operation to be settled on 15 October, the weekly main refinancing operations would be carried out through a
fixed rate tender procedure with full allotment at the interest rate on the main refinancing operations. This change overrode the previous decision (made on the same day) to cut
by 50 basis points the minimum bid rate on the main refinancing operations conducted as variable rate tenders.
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1 Financial and monetary developments

1.2 Eurosystem monetary policy operations allotted through tender procedures 1)
(EUR millions; interest rates in percentages per annum)

1.2.1 Main and longer-term refinancing operations 2). 3)

Date of Bids Number of Allotment Fixed rate tender Variable rate tender Running for
settlement (amount) participants (amount) procedures procedures (...) days
Fixed rate Minimum Marginal Weighted
bid rate rate4| average rate
1 2 3 4 5 6 7 8
Main refinancing operations

2016 26 Oct. 36,027 77 36,027 0.00 - - - 6

1 Nov. 32,728 59 32,728 0.00 - - - 8

9 Nov. 31,449 69 31,449 0.00 - - - 7

16 Nov. 32,639 72 32,639 0.00 - - - 7

23 Nov. 33,719 79 33,719 0.00 - - - 7

30 Nov. 35,952 86 35,952 0.00 - - - 7

7 Dec. 35,762 77 35,762 0.00 - - - 7

14 Dec. 36,822 76 36,822 0.00 - - - 7

21 Dec. 32,877 53 32,877 0.00 - - - 7

28 Dec. 39,131 74 39,131 0.00 - - - 7

Longer-term refinancing operations

2016 29 June® 399,289 514 399,289 0.00 - - - 1,456

30 June 7,726 55 7,726 0.00 - - - 91

28 July 7,010 70 7,010 0.00 - - - 91

1 Sep. 5,015 58 5,015 0.00 - - - 91

28 Sep.? 45,270 249 45,270 0.00 - - - 1,463

29 Sep. 4,570 40 4,570 0.00 - - - 84

27 Oct. 5,427 55 5,427 0.00 - - - 91

1 Dec. 3,270 46 3,270 0.00 - - - 84

21 Dec.? 62,161 200 62,161 0.00 - - - 1,456

22 Dec.” 2,671 36 2,671 . - - - 98
Source: ECB.

1) Only the 10 last operations until the end of 2016 are displayed in each category.
2) With effect from April 2002, split tender operations (i.e. operations with a one-week maturity conducted as standard tender procedures in parallel with a main refinancing

operation) are classified as main refinancing operations.

3) On 8 June 2000 the ECB announced that, starting from the operation to be settled on 28 June 2000, the main refinancing operations of the Eurosystem would be
conducted as variable rate tender procedures. The minimum bid rate refers to the minimum interest rate at which counterparties may place their bids. On 8 October 2008 the
ECB announced that, starting from the operation to be settled on 15 October 2008, the weekly main refinancing operations would be carried out through a fixed rate tender
procedure with full allotment at the interest rate on the main refinancing operations. On 4 March 2010 the ECB decided to return to variable rate tender procedures in the
regular three-month longer-term refinancing operations, starting with the operation to be allotted on 28 April 2010 and settled on 29 April 2010.

4) In liquidity-providing (absorbing) operations, the marginal rate refers to the lowest (highest) rate at which bids were accepted.

5) For the operations settled on 22 December 2011 and 1 March 2012, after one year counterparties have the option to repay any part of the liquidity that they have been allotted
in these operations, on any day that coincides with the settlement day of a main refinancing operation.

6) Targeted longer-term refinancing operation. Further information can be found in the *“*Monetary Policy” section of the ECB’s website (https://www.ecb.europa.eu) under
“Instruments™ then “Open market operations™.

7) In this longer-term refinancing operation, the rate at which all bids are satisfied is indexed to the average minimum bid rate in the main refinancing operations over the life of the
operation. The interest rates displayed for these indexed longer-term refinancing operations have been rounded to two decimal places. For the precise calculation method,
please refer to the Technical Notes.

1.2.2 Other tender operations
Date of Type of Bids| Number of| Allotment Fixed rate Variable rate tender Running
settlement operation| (amount)| participants| (amount) tender procedures for
procedures (...) days
Fixed rate | Minimum | Maximum| Marginal| Weighted
bid rate| bid rate rate?| average
rate
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2014 9 Apr. Collection of fixed-term deposits 192,515 156 172,500 - 0.25 0.24 0.22 7
16 Apr. Collection of fixed-term deposits 153,364 139 153,364 - 0.25 0.25 0.23 7
23 Apr. Collection of fixed-term deposits 166,780 139 166,780 - 0.25 0.25 0.23 7
30 Apr. Collection of fixed-term deposits 103,946 121 103,946 - 0.25 0.25 0.24 7
7 May Collection of fixed-term deposits 165,533 158 165,533 - 0.25 0.25 0.23 7
14 May Collection of fixed-term deposits 144,281 141 144,281 - 0.25 0.25 0.24 7
21 May Collection of fixed-term deposits 137,465 148 137,465 - 0.25 0.25 0.24 7
28 May Collection of fixed-term deposits 102,878 119 102,878 - 0.25 0.25 0.25 7
4 June  Collection of fixed-term deposits 119,200 140 119,200 - 0.25 0.25 0.24 7
11 June  Collection of fixed-term deposits 108,650 122 108,650 - 0.15 0.15 0.13 7
Source: ECB.
1) Only the 10 last operations until the end of 2016 are displayed in each category.
2) In liquidity-providing (absorbing) operations, the marginal rate refers to the lowest (highest) rate at which bids were accepted.
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1 Financial and monetary developments

1.3 Long-term government bond yields
(percentages per annum; period averages)

| 19992016 1999-2008 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium 3.6 45 25 24 1.7 0.8 0.5
Germany 3.1 4.3 1.7 1.6 1.2 0.5 0.1
Estonia 2 . . . . . . .
Ireland 4.4 4.4 4.4 3.8 24 1.2 0.7
Greece 75 4.8 11.0 10.1 6.9 9.7 8.4
Spain 4.1 4.4 3.7 4.6 2.7 1.7 1.4
France 34 4.4 22 22 1.7 0.8 0.5
Italy 4.2 4.6 3.7 4.3 29 1.7 1.5
Cyprus 5.3 5.3 5.3 6.5 6.0 4.5 3.8
Latvia 5.2 5.3 5.1 3.3 25 1.0 0.5
Lithuania 5.0 5.2 4.8 3.8 2.8 1.4 0.9
Luxembourg 3.1 4.1 2.0 1.9 1.3 0.4 0.3
Malta 4.1 5.0 3.2 34 2.6 1.5 0.9
Netherlands 3.3 4.4 2.0 2.0 1.5 0.7 0.3
Austria 34 4.4 22 2.0 1.5 0.7 0.4
Portugal 5.1 4.5 5.8 6.3 3.8 24 3.2
Slovenia 45 5.1 3.9 5.8 3.3 1.7 1.1
Slovakia 4.2 5.3 3.0 3.2 2.1 0.9 0.5
Finland 3.3 4.4 2.0 1.9 14 0.7 0.4
Euro area 3.7 4.4 2.9 3.0 2.0 1.2 0.9
Bulgaria 4.6 5.0 4.3 35 3.3 25 2.3
Czech Republic 3.5 4.6 25 2.1 1.6 0.6 0.4
Denmark 3.3 4.5 1.8 1.7 1.3 0.7 0.3
Croatia 5.3 5.1 5.3 4.7 4.1 3.6 3.5
Hungary 6.7 7.3 6.2 5.9 4.8 34 3.1
Poland 5.6 6.6 45 4.0 3.5 2.7 3.0
Romania 6.4 7.3 6.0 5.4 4.5 3.5 3.3
Sweden 34 4.5 1.9 2.1 1.7 0.7 0.5
United Kingdom 3.7 4.8 2.3 2.0 21 1.8 1.2
European Union 3.8 4.6 2.9 3.0 2.2 1.4 1.1
United States 3.7 4.7 25 2.3 25 2.1 1.8
Japan 1.2 1.5 0.8 0.7 0.6 0.4 0.0

Source: ECB calculations based on daily data from national central banks. Thomson Reuters data for the United States and Japan.

1) Data for Cyprus, Latvia, Lithuania, Malta, Slovenia, Slovakia, Czech Republic, Hungary and Poland available since January 2001. Data for Bulgaria available since January 2003;
for Romania since April 2005; and for Croatia since December 2005.

2) There are no Estonian sovereign debt securities that comply with the definition of long-term interest rates for convergence purposes. No suitable proxy indicator has been
identified.

Chart 1.3 Long-term government bond yields 1)
(percentages per annum; monthly averages)

= euro area == United States
European Union === Japan

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Source: ECB calculations based on daily data from national central banks. Thomson Reuters data for the United States and Japan.
1) Data for Cyprus, Latvia, Lithuania, Malta, Slovenia, Slovakia, Czech Republic, Hungary and Poland available since January 2001. Data for Bulgaria available since
January 2003; for Romania since April 2005; and for Croatia since December 2005.
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1 Financial and monetary developments

1.4 Selected stock market indices

(percentage changes)

| 1999-2016 1| 1999-2008 " 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium - BEL 20 Index 8.0 -42.9 43.6 18.1 124 12.6 -2.5
Germany - DAX 30 Index 65.0 -30.9 92.7 255 2.7 9.6 6.9
Estonia - OMXT Index 756.9 119.0 165.8 11.4 -7.7 191 19.6
Ireland - ISEQ Index 29.9 -53.3 119.1 33.6 15.1 30.0 -4.0
Greece - ASE Index -88.7 -68.7 -70.7 28.1 -28.9 -23.6 1.9
Spain - IBEX 35 Index -19.7 -21.0 -21.7 21.4 3.7 -7.2 -2.0
France - CAC 40 Index -18.4 -46.0 235 18.0 -0.5 8.5 4.9
ltaly - FTSEMIB Index -54.9 -54.3 -17.3 16.6 0.2 12.7 -10.2
Cyprus - CSE Index -93.4 9.4 -95.8 -10.1 -17.0 -20.9 -2.0
Latvia - OMXR Index 371.0 741 163.1 16.2 -11.3 45.7 235
Lithuania - OMXV Index 458.5 79.3 113.4 18.7 7.3 7.4 14.9
Luxembourg - LuxX Index 19.5 -29.8 21.7 16.1 4.9 -8.5 20.0
Malta - MSE Index 34.5 -6.8 33.8 14.8 -9.6 33.0 4.5
Netherlands - AEX Index -28.0 -63.4 441 17.2 5.6 4.1 9.4
Austria - ATX Index 118.6 46.2 4.9 6.1 -15.2 11.0 9.2
Portugal - PSI 20 Index -60.9 -47.0 -44.7 16.0 -26.8 10.7 -11.9
Slovenia - SBITOP Index -51.3 -42.0 -27.0 3.2 19.6 -11.2 3.1
Slovakia - SAX Index 313.4 366.0 19.3 2.9 124 31.5 9.0
Finland - OMXH Index -38.9 -62.9 37.9 26.5 5.7 10.8 3.6
Euro area - DJ EURO STOXX Broad Index -15.9 -46.5 27.5 20.5 1.7 8.0 1.5
Bulgaria - SOFIX Index 449.5 236.0 37.3 42.3 6.2 -11.7 27.2
Czech Republic - PX 50 Index 88.2 75.3 -17.5 -4.8 -4.3 1.0 -3.6
Denmark - OMXC 20 Index 245.7 -3.1 162.5 241 20.9 36.2 -12.8
Croatia - CROBEX Index 70.1 46.9 -0.5 3.1 -2.7 -3.2 18.1
Hungary - BUX Index 262.9 38.8 50.8 22 -10.4 43.8 33.8
Poland - WIG Index 186.2 50.6 29.4 8.1 0.3 -9.6 11.4
Romania - BET Index 1,479.6 546.8 51.0 26.1 9.1 -1.1 1.2
Sweden - OMXS 30 Index 26.5 -44.8 59.4 20.7 9.9 -1.2 4.9
United Kingdom - FTSE 100 Index 3.1 -36.0 32.0 14.4 -2.7 -4.9 14.4
United States - S&P 500 Index 52.4 -38.5 100.8 29.6 11.4 -0.7 9.5
Japan - Nikkei 225 Index 1.0 -53.2 81.2 56.7 71 9.1 0.4
Source: ECB calculations based on Thomson Reuters Datastream and Bloomberg daily data.
1) Data for Latvia and Bulgaria available since 2000; for Croatia since 2002; for Cyprus since 2004; and for Slovenia since 2007.
Chart 1.4 Dow Jones EURO STOXX broad index, Standard & Poor’s 500 and Nikkei 225
(index: January 1999 = 100; monthly averages)
= Dow Jones EURO STOXX broad index = == Nikkei 225
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Source: ECB calculations based on Thomson Reuters Datastream and Bloomberg daily data.
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1 Financial and monetary developments

1.5 Money markets: 3-month interbank offered rates 1)
(percentages per annum; period averages)

| 1999-20162)| 1999-20082)| 2009-2016| 2013 2014 2015 2016
Euro area - EURIBOR 2.09 3.35 0.52 0.22 0.21 -0.02 -0.26
Bulgaria - SOFIBOR 3.19 457 2.31 1.14 0.78 0.54 0.15
Czech Republic - PRIBOR 2.45 3.70 0.89 0.46 0.36 0.31 0.29
Denmark - CIBOR 2.36 3.64 0.76 0.27 0.31 -0.12 -0.15
Croatia - ZIBOR 5.44 7.54 2.81 1.52 0.97 1.23 0.85
Hungary - BUBOR 7.42 9.70 458 4.32 2.41 1.61 0.99
Poland - WIBOR 6.55 9.11 3.35 3.03 252 1.75 1.70
Romania - ROBOR 15.46 24.65 4.82 423 2.54 1.33 0.78
Sweden - STIBOR 2.33 3.44 0.93 1.19 0.66 -0.19 -0.49
United Kingdom - LIBOR 2.08 3.35 0.48 0.15 0.18 -0.02 -0.28
United States - LIBOR 2.26 3.73 0.42 0.27 0.23 0.32 0.74
Japan - LIBOR 0.24 0.29 0.18 0.15 0.13 0.09 -0.02

Source: ECB calculations based on Thomson Reuters and Thomson Reuters Datastream daily data.
1) Interbank offered rates for the currency of each reference area.
2) Data for Bulgaria available since 2003.

Chart 1.5 Money markets: 3-month interbank offered rates
(percentages per annum; monthly averages)
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Source: ECB calculation based on Thomson Reuters daily data.
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1 Financial and monetary developments

1.6 Composite cost of borrowing
(percentages per annum; new business; period averages)

1.6.1 Non-financial corporations 1)

| 2003-2016| 2003-2008 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium 3.13 4.24 2.30 2.28 2.26 1.98 1.77
Germany 3.62 4.75 2.78 2.57 2.48 2.09 1.88
Estonia - - 3.61 3.16 2.97 2.51 2.49
Ireland 4.16 5.10 3.46 3.60 3.69 3.06 2.80
Greece 5.71 5.78 5.66 6.25 5.83 5.13 4.92
Spain 3.58 4.21 3.10 3.58 3.36 2.61 2.12
France 3.10 4.11 2.33 2.18 2.1 1.74 1.60
Italy 4.00 4.90 3.34 4.00 3.56 2.67 2.15
Cyprus - - 5.92 6.30 5.82 4.78 4.19
Latvia - - - - 3.51 3.33 2.87
Lithuania - - - - - 2.50 2.32
Luxembourg 2.88 4.03 2.02 1.77 1.65 1.56 1.34
Malta - - 4.39 4.48 4.26 3.94 3.47
Netherlands 3.21 4.30 2.39 2.36 2.32 1.84 1.48
Austria 3.08 4.26 2.20 2.01 1.97 1.82 1.71
Portugal 5.11 5.34 4.93 5.64 5.00 3.96 3.29
Slovenia 4.41 4.36 4.45 4.85 4.39 3.12 243
Slovakia - - 2.87 2.62 2.66 2.41 2.24
Finland 2.96 4.05 2.14 2.08 2.13 1.85 1.71
Euro area 3.56 4.51 2.85 2.98 2.78 2.25 1.92

Source: ECB MFI interest rate statistics.

1) The composite cost of borrowing indicator for non-financial corporations combines interest rates on all loans to corporations, including overdrafts. This indicator is derived
from the MFI interest rate statistics.

2) Data refer to the changing composition of the euro area.

1.6.2 Households for house purchase 1)

| 2003-2016| 2003-2008| 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium 3.77 438 3.31 3.45 3.17 2.49 2.11
Germany 3.77 481 2.98 2.76 2.50 1.96 1.76
Estonia - - 2.96 2.72 2.52 2.30 2.32
Ireland 3.67 413 3.32 3.42 3.44 3.41 3.25
Greece 3.86 453 3.36 2.81 2.93 2.63 2.69
Spain 3.39 4.16 2.81 2.99 2.93 2.23 1.94
France 3.67 425 3.24 3.18 2.95 2.31 1.87
Italy 3.78 4.49 3.26 3.69 3.20 2.51 2.13
Cyprus - - 454 4.88 4.42 3.63 3.08
Latvia - - - - 3.33 3.08 2.88
Lithuania - - - - - 1.88 1.94
Luxembourg 2.94 4.02 2.12 2.13 2.03 1.86 1.69
Malta - - 3.17 3.22 2.93 2.79 2.81
Netherlands 4.15 454 3.87 3.78 3.35 2.90 2.59
Austria 3.30 428 2,57 2.39 2.29 2.01 1.90
Portugal 3.48 417 2.96 3.25 3.19 2.38 1.90
Slovenia 4.24 5.55 3.26 3.20 3.21 253 2.20
Slovakia - - 4.12 4.10 3.42 2.74 2.04
Finland 2.74 3.85 1.90 2.01 1.81 1.36 1.16
Euro area 2 3.66 4.42 3.09 3.07 2.80 2.26 1.97

Source: ECB MFI interest rate statistics.

1) The cost of borrowing indicator for new loans to households combines interest rates on loans to households for house purchase. This indicator is derived from the MFI interest
rate statistics.

2) Data refer to the changing composition of the euro area.
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1 Financial and monetary developments

1.7 Aggregated deposit rate

(percentages per annum; period averages)

1.7.1 Non-financial corporations 1)

| 2003-2016| 2003-2008 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium 1.42 2.79 0.40 0.34 0.35 0.15 -0.03
Germany 1.49 2.86 0.47 0.24 0.24 0.16 0.02
Estonia - - 0.65 0.30 0.31 0.23 0.17
Ireland 1.67 2.75 0.87 0.57 0.41 0.15 0.05
Greece - - - - - - -
Spain 2.00 2.90 1.32 1.55 0.80 0.36 0.21
France 1.76 2.89 0.92 0.81 0.74 0.31 0.21
Italy 1.99 2.88 1.33 1.80 1.22 0.87 1.04
Cyprus - - 2.74 2.68 2.44 1.72 1.41
Latvia - - - - - - -
Lithuania - - 0.62 0.36 0.22 0.17 0.19
Luxembourg - - - - - - -
Malta - - 1.55 1.97 1.25 0.89 0.78
Netherlands - - - 0.19 0.17 0.06 -0.03
Austria 1.67 2.92 0.74 0.45 0.44 0.32 0.26
Portugal 2.10 2.97 1.46 1.57 0.96 0.46 0.25
Slovenia - - 1.29 1.66 0.72 0.27 0.11
Slovakia - - 0.55 0.44 0.39 0.24 0.18
Finland 1.48 2.80 0.50 0.29 0.42 0.30 0.39
Euro area @ 1.72 2.86 0.87 0.94 0.61 0.32 0.18

Source: ECB MFI interest rate statistics.

Note: Data on deposit interest rates for Greece, Latvia and Luxembourg are available, but are being treated as confidential under ECB rules.
1) New deposits with agreed maturity excluding overnight deposits and deposits redeemable at notice.

2) Data refer to the changing composition of the euro area.

1.7.2 Households 1)

| 2003-2016 2003-2008 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium 1.84 2.75 1.16 1.29 1.17 1.00 0.65
Germany 1.79 2.80 1.04 0.86 0.69 0.47 0.42
Estonia 1.70 2.75 0.92 0.53 0.55 0.58 0.54
Ireland 1.80 2.64 1.17 0.94 0.64 0.29 0.16
Greece - - - - - - -
Spain 2.22 2.89 1.72 1.83 0.99 0.46 0.21
France 2.39 2.89 2.01 2.18 2.19 1.68 1.24
Italy 1.88 2.07 1.73 2.14 1.59 1.20 1.08
Cyprus - - 3.21 2.95 2.56 1.77 1.53
Latvia - - 1.23 0.49 0.50 0.56 0.56
Lithuania - - 1.01 0.54 0.43 0.28 0.24
Luxembourg - - - - - - -
Malta - - 2.01 2.26 1.83 1.34 1.17
Netherlands - - - 2.33 2.09 1.92 1.68
Austria 1.88 2.89 1.1 0.89 0.74 0.45 0.37
Portugal 2.25 2.67 1.94 2.16 1.59 0.75 0.39
Slovenia - - 1.80 2.25 1.25 0.58 0.33
Slovakia - - 1.86 1.71 1.67 1.68 1.34
Finland 2.03 2.97 1.32 1.10 1.09 0.96 0.56
Euro area @ 2.24 2.81 1.80 1.99 1.35 0.81 0.56

Source: ECB MFI interest rate statistics.

Note: Data on deposit interest rates for Greece and Luxembourg are available, but are being treated as confidential under ECB rules.
1) New deposits with agreed maturity excluding overnight deposits and deposits redeemable at notice.

2) Data refer to the changing composition of the euro area.
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1 Financial and monetary developments

1.8 Debt securities issued by euro area residents in all currencies
(annual percentage changes; period averages)

| 1999-2016] 1999-2008]| 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium 35 26 3.0 14 14 1.3 4.2
Germany 21 4.8 -1.2 -4.1 -2.6 -0.6 -1.3
Estonia - - 6.7 9.9 10.4 -0.5 24
Ireland 5.1 9.9 -2.2 -3.0 -3.5 -0.5 -3.3
Greece 2.0 12.6 -11.7 -25.6 -11.4 -4.6 -28.1
Spain 8.5 15.6 -0.7 -4.1 -6.9 -4.5 -0.7
France 6.2 8.4 3.2 0.1 2.7 0.6 1.4
Italy 4.1 6.4 0.4 1.5 -1.3 -3.8 -2.3
Cyprus - - 1.4 25 -5.6 -2.9 4.7
Latvia - - 21.2 344 34.9 8.9 10.9
Lithuania - - 1.2 - 3.7 -2.1 6.7
Luxembourg 6.0 0.2 125 20.8 13.3 16.6 23
Malta - - 9.4 6.8 14.3 13.1 11.1
Netherlands 71 12.6 0.6 -0.6 -0.6 0.9 0.2
Austria 4.7 9.6 -1.0 -2.0 -1.7 -3.3 -0.7
Portugal 6.8 10.4 0.2 -2.1 -7.5 -6.7 1.1
Slovenia - - 8.6 11.9 29.6 3.6 1.6
Slovakia 11.8 13.7 94 137 7.7 1.6 3.1
Finland 4.9 3.6 5.7 8.5 7.2 -0.9 1.3
Euro area 4.9 7.7 0.9 -0.6 -0.7 -0.6 -0.3

Source: ECB.

Chart 1.8 Debt securities issued by euro area residents, by sector
(annual percentage changes)
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1 Financial and monetary developments

1.9 Listed shares issued by euro area residents
(annual percentage changes; period averages)

| 1999-2016] 1999-2008]| 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium 0.2 0.1 04 0.9 1.3 1.0 1.1
Germany 1.2 1.4 0.9 0.3 0.7 0.9 0.3
Estonia - - -7.3 -4.5 -3.8 -4.8 -4.0
Ireland 2.6 1.0 0.5 -6.1 -0.7 0.3 -0.1
Greece 7.8 1.5 16.9 39.6 35.1 6.8 33.9
Spain 1.2 1.1 1.2 0.8 0.3 25 1.1
France 0.8 0.7 0.7 0.9 0.7 0.8 0.5
Italy 1.6 1.1 1.8 0.7 1.4 1.8 1.4
Cyprus - - 16.2 9.3 13.8 23.1 9.2
Latvia - - 0.5 0.0 0.1 0.6 1.7
Lithuania - - -0.4 - -0.7 -3.9 0.3
Luxembourg 6.0 5.7 7.3 2.7 9.6 6.9 11.5
Malta - - 4.6 22 5.1 8.0 6.0
Netherlands 0.3 0.3 0.3 -0.6 0.7 0.0 0.6
Austria 5.6 8.7 21 1.3 5.2 2.3 0.4
Portugal 2.3 2.3 22 2.3 3.2 34 0.3
Slovenia - - 0.9 2.8 1.1 0.5 0.0
Slovakia - - 0.5 -0.1 0.0 -0.1 -0.2
Finland 0.2 -0.5 1.1 1.4 2.3 0.9 0.8
Euro area 1.2 1.1 1.1 0.6 1.4 1.2 0.9
Source: ECB.
Chart 1.9 Listed shares issued by euro area residents, by sector
(annual percentage changes)
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1 Financial and monetary developments

1.10 Monetary aggregates, components and counterparts 1)
(annual percentage changes at the end of each year; period averages; seasonally adjusted)

| 1999-2016] 1999-2008] 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Components of M3
M3 5.3 75 25 0.9 3.8 4.7 5.0
M2 55 7.3 3.3 24 3.7 5.2 4.8
M1 75 7.8 7.2 5.6 8.0 10.5 8.8
Currency in circulation 7.3 9.0 5.2 5.3 6.5 6.8 3.5
Overnight deposits 7.6 7.6 7.6 5.7 8.4 11.3 9.8
M2-M1 (other short-term deposits) 2.9 71 -2.0 -1.8 -2.3 -3.3 -2.6
Deposits with an agreed maturity of up to two years 1.9 10.3 -7.7 -6.4 -5.4 -8.6 -7.6
Deposits redeemable at notice of up to three months 3.6 3.3 4.0 2.2 0.2 0.6 0.7
M3-M2 (marketable instruments) 2.7 8.8 -4.5 -16.1 4.4 -3.5 8.8
Repurchase agreements -0.5 6.2 -8.3 -8.9 2.9 -39.1 -5.8
Money market fund shares 4.2 9.4 -2.0 -10.4 25 12.0 8.8
Debt securities issued with a maturity of up to two years 0.2 11.9 -12.8 -38.0 19.9 -25.3 23.8
Counterparts of M3 2
MFI liabilities:
Central government holdings 3.9 7.2 0.0 -14.2 -1.6 3.6 10.9
Longer-term financial liabilities vis-a-vis 3.8 6.6 0.3 -1.1 2.2 -3.1 -2.1
other euro area residents
Deposits with an agreed maturity of over two years 2.9 5.8 -0.6 -0.8 -5.1 -4.8 -3.4
Deposits redeemable at notice of over three months -3.2 -0.9 -6.1 -13.5 2.2 -14.5 -11.5
Debt securities issued with a maturity of over two years 2.6 7.3 -3.0 -5.1 -6.1 -8.6 -5.4
Capital and reserves 6.4 7.4 5.3 3.8 4.5 4.3 2.0
MFI assets:
Credit to euro area residents 4.5 6.9 1.5 -2.0 -0.2 23 4.7
Credit to general government 3.2 0.6 6.6 -0.7 2.1 7.9 11.7
of which: loans 0.3 -0.1 0.8 -6.3 1.5 -1.9 -3.1
Credit to the private sector 3 4.8 8.7 0.2 24 -0.8 0.7 25
of which: loans 4 4.7 8.3 0.3 24 -0.3 0.7 2.3
Source: ECB.

1) Data refer to the changing composition of the euro area.

2) The table presents only selected counterparts to M3; i.e. net external assets and "other counterparts” (residual) are not included.

3) Private sector refers to euro area non-MFls excluding general government.

4) Adjusted for loan sales and securitisation (resulting in derecognition from the MF| statistical balance sheet) as well as for positions arising from notional cash pooling services
provided by MFls.

Chart 1.10 Monetary aggregates 1)

(annual percentage changes at the end of each month; seasonally adjusted)

— M3
M1
15 15
10 /\/"’\\\ 10
] f—W ]
vV N\ VAW
0 G _ading 0
-5 -5

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Source: ECB.
1) Data refer to the changing composition of the euro area.
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1 Financial and monetary developments

1.11 MFI loans to non-financial corporations 1)
(annual percentage changes at the end of each year; period averages; not seasonally adjusted)

| 2010-2016 2010 2011] 2012 2013 2014 2015 2016
Belgium 2.9 4.9 21 1.3 1.1 0.7 3.8 6.9
Germany 0.3 -0.8 0.3 0.6 -1.9 -0.5 0.8 3.5
Estonia 1.8 -5.1 -4.9 3.1 3.6 3.6 6.4 6.6
Ireland -4.5 -6.5 24 -4.0 -5.7 -6.5 -5.3 -0.7
Greece -2.3 0.0 -2.4 -6.2 -3.2 -2.8 -1.3 0.0
Spain -4.5 -0.9 -4.0 -7.6 -9.8 -6.6 -1.2 -0.8
France 2.7 1.5 4.7 1.3 -0.2 2.9 3.3 5.3
Italy -0.9 1.9 25 -2.2 -5.5 -2.5 -0.5 0.3
Cyprus 0.0 2.6 8.2 4.6 -5.7 -0.8 0.8 -8.4
Latvia -0.5 - -5.3 3.3 -0.6 -6.7 1.1 5.9
Lithuania 0.1 -9.5 0.3 25 -3.2 -1.2 3.3 9.8
Luxembourg -0.3 -6.8 -5.4 -7.5 -3.0 2.9 7.5 12.0
Malta -1.4 -2.0 2.8 -1.7 -9.1 4.2 -10.3 7.9
Netherlands 0.4 1.7 3.7 2.8 1.7 -3.6 -3.8 0.5
Austria 1.4 1.9 3.8 0.5 -0.2 1.1 0.7 2.1
Portugal -2.8 1.7 -2.7 -5.2 -3.0 -6.8 -1.3 -1.9
Slovenia -5.5 -0.1 -3.4 -4.8 -7.8 -13.9 -7.6 -0.1
Slovakia 3.1 1.6 7.6 2.3 1.7 1.9 7.3 4.2
Finland 5.6 4.2 9.9 4.7 5.7 4.9 5.3 4.4
Euro area -0.3 0.4 1.0 -1.6 -3.2 -1.5 0.5 2.3
Bulgaria 2.8 2.7 6.0 5.4 1.4 24 -0.3 22
Czech Republic 4.0 1.7 6.3 2.4 2.4 1.7 6.3 7.5
Denmark -0.6 -1.9 -4.5 -2.0 1.1 0.5 -0.1 3.1
Croatia -1.8 - 7.2 -12.3 0.5 -3.4 -3.2 1.5
Hungary -2.1 -3.0 -5.9 -3.6 -1.3 1.8 =71 4.8
Poland 5.3 -1.2 14.0 5.8 1.5 5.1 7.9 4.9
Romania 0.8 9.4 9.9 1.2 -5.7 -3.5 -2.9 -1.8
Sweden 3.2 34 6.6 2.3 1.0 25 2.6 4.4
United Kingdom -3.5 =71 -5.7 -5.1 -5.6 -3.4 -0.3 3.2

Source: ECB.

1) Data for euro area countries refer to loans granted by other MFls to euro area non-financial corporations, while data for non-euro area EU countries refer to loans granted to
domestic non-financial corporations. Data for euro area countries are adjusted for loan sales and securitisations (resulting in derecognition from the MF| statistical balance sheet)
as well as for positions arising from notional cash pooling services provided by MFls.

Chart 1.11 MFI loans to the private sector and to non-financial corporations 1)
(annual percentage changes at the end of each month; seasonally adjusted)
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1) Private sector refers to euro area non-MFls excluding general government. Data are adjusted for loan sales and securitisation (resulting in derecognition from the MFI statistical
balance sheet) as well as for positions arising from notional cash pooling services provided by MFls.
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1 Financial and monetary developments

1.12 MFI loans to households 1)

(annual percentage changes at the end of each year; period averages; not seasonally adjusted)

| 2010-2016 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Belgium 4.4 6.3 53 4.1 22 3.8 4.3 5.1
Germany 1.5 0.7 0.7 1.3 1.2 1.5 2.8 2.8
Estonia 0.6 -3.0 -2.2 -2.3 0.4 25 3.9 5.3
Ireland -3.8 -5.4 -3.8 -3.8 -3.9 -3.6 -3.7 -2.6
Greece -3.0 -0.6 -4.3 -4.2 -3.0 -3.0 -2.8 -2.8
Spain -2.8 -0.3 2.7 -3.9 -5.0 -3.9 -2.2 -1.4
France 3.6 6.1 4.5 25 2.6 1.9 3.5 4.4
Italy 1.2 4.9 34 -0.5 -1.3 -0.5 0.7 1.9
Cyprus 0.7 9.1 4.7 1.7 -4.6 -2.7 -1.0 -1.2
Latvia -3.7 - -6.2 -5.3 -4.8 -3.9 -2.5 0.6
Lithuania 0.8 -5.2 -1.7 -1.5 0.0 1.5 4.9 8.2
Luxembourg 4.3 22 52 5.6 3.9 4.2 4.8 4.0
Malta 5.7 6.5 6.2 4.4 4.3 6.8 6.5 5.0
Netherlands -0.3 1.6 0.8 -0.4 -1.7 -1.3 -0.7 -0.6
Austria 1.3 0.7 1.5 0.6 0.6 1.1 1.9 2.9
Portugal -2.5 21 -2.2 -4.4 -4.1 -3.5 -2.8 2.2
Slovenia 1.3 8.0 1.7 -1.7 -2.8 -1.5 0.6 4.9
Slovakia 12.0 12.5 11.1 10.3 10.3 13.2 13.1 13.4
Finland 3.7 6.1 5.6 4.9 21 1.9 2.6 2.6
Euro area 0.9 22 1.2 0.1 -0.3 0.1 1.4 2.0
Bulgaria 0.5 0.2 0.3 -0.3 0.4 -1.0 -0.3 4.1
Czech Republic 6.1 7.2 6.4 4.5 5.0 4.5 6.8 8.2
Denmark 0.5 1.4 0.8 0.6 -1.6 0.2 0.8 1.3
Croatia -1.2 - -2.3 -1.5 -1.3 -1.0 -1.8 0.6
Hungary -7.6 -4.4 -16.7 -6.0 -5.8 =71 -12.0 -0.2
Poland 5.1 10.3 2.7 7.0 3.9 4.1 4.6 3.6
Romania 2.1 3.6 4.6 -2.0 -1.4 0.3 4.1 6.0
Sweden 6.1 8.0 5.3 4.4 4.9 5.8 7.5 71
United Kingdom 0.7 -5.6 -0.2 0.6 0.6 2.8 3.3 4.0

Source: ECB.

1) Data for euro area countries refer to loans granted by other MFls to euro area households, while data for non-euro area EU countries refer to loans granted to
domestic households. Data for euro area countries are adjusted for loan sales and securitisations (resulting in derecognition from the MF| statistical balance sheet)
as well as for positions arising from notional cash pooling services provided by MFls.

Chart 1.12 MFI loans to the private sector and to households ")
(annual percentage changes at the end of each month; seasonally adjusted)
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1) Private sector refers to euro area non-MFls excluding general government. Data are adjusted for loan sales and securitisation (resulting in derecognition from the MFI statistical
balance sheet) as well as for positions arising from notional cash pooling services provided by MFls.
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2 Economic activity

2.1 GDP
(chain-linked volumes; annual percentage changes)
1999—20161>2)| 1999-2008 ‘)l 2009-20162 2013 2014 2015 2016
Belgium 1.6 23 0.8 -0.1 1.7 1.5 1.2
Germany 1.3 1.6 1.0 0.5 1.6 1.7 1.9
Estonia 34 5.7 0.6 1.4 2.8 1.4 1.6
Ireland 4.8 5.3 4.2 1.1 8.5 26.3 .
Greece 0.2 3.5 -3.7 -3.2 0.4 -0.2 0.0
Spain 1.9 3.6 -0.2 -1.7 1.4 3.2 3.2
France 1.4 2.0 0.6 0.6 0.6 1.3 1.2
Italy 0.3 1.2 -0.8 -1.7 0.1 0.8 0.9
Cyprus 1.9 4.1 -0.8 -6.0 -1.5 1.7 2.8
Latvia 3.6 6.6 0.0 2.6 21 2.7 2.0
Lithuania 3.7 6.1 0.8 3.5 3.5 1.8 23
Luxembourg 2.8 3.6 21 4.2 4.7 3.5 .
Malta 3.1 2.4 3.7 4.5 8.3 7.4 5.0
Netherlands 1.6 25 0.4 -0.2 1.4 2.0 21
Austria 1.6 2.4 0.6 0.1 0.6 1.0 1.5
Portugal 0.7 1.6 -0.5 -1.1 0.9 1.6 1.4
Slovenia 23 4.3 -0.3 -1.1 3.1 23 25
Slovakia 3.6 5.1 1.9 1.5 2.6 3.8 3.3
Finland 1.6 3.3 -0.5 -0.8 -0.6 0.3 1.6
Euro area 1.3 21 0.3 -0.3 1.2 20 1.7
Bulgaria 3.1 4.7 1.1 0.9 1.3 3.6 34
Czech Republic 2.7 4.0 0.9 -0.5 2.7 4.5 2.4
Denmark 1.2 1.8 0.5 0.9 1.7 1.6 1.1
Croatia 1.5 3.7 -1.1 -1.1 -0.5 1.6 2.9
Hungary 2.2 34 0.6 21 4.0 3.1 2.0
Poland 3.7 4.2 3.1 1.4 3.3 3.9 2.8
Romania 3.5 5.4 1.1 3.5 3.1 3.9 4.8
Sweden 2.4 3.0 1.8 1.2 2.6 4.1 3.3
United Kingdom 1.9 25 1.2 1.9 3.1 22 1.8
European Union 1.5 2.3 0.6 0.2 1.6 2.2 1.9
United States 2.1 2.6 1.5 1.7 24 2.6 1.6
Japan 0.8 1.0 0.6 2.0 0.3 1.2 1.0
Sources: Eurostat, OECD (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Data for Malta available since 2000, data for Luxembourg available since 2001.
2) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015.
Chart 2.1 GDP
(chain-linked volumes; annual percentage changes)
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2 Economic activity

2.2 Private consumption
(chain-linked volumes; annual percentage changes)

1999-2016 12 | 1999-2008 1)| 2009-20162 2013 2014 2015 2016
Belgium 1.2 1.4 0.9 0.7 0.6 1.1 0.7
Germany 1.0 0.9 1.1 0.7 0.9 2.0 2.0
Estonia 3.9 6.6 0.7 3.8 3.3 4.7 4.1
Ireland 3.1 55 -0.2 -0.3 1.8 5.0
Greece 0.4 3.7 -34 -2.6 0.4 -0.2 1.4
Spain 1.5 3.3 -0.6 -3.1 1.6 29 3.2
France 1.7 23 0.9 0.5 0.7 1.5 1.9
Italy 0.4 1.0 -0.5 -2.5 0.3 1.6 1.4
Cyprus 2.6 5.3 -0.7 -5.9 0.7 1.9 2.9
Latvia 3.8 6.5 0.5 5.0 1.3 3.5 34
Lithuania 4.6 8.1 0.4 43 4.3 4.1 5.6
Luxembourg 2.2 23 21 2.6 2.7 1.8
Malta 2.0 1.7 2.3 2.3 2.8 52 3.8
Netherlands 0.9 1.6 0.0 -1.0 0.3 1.8 1.8
Austria 1.2 1.8 0.6 -0.1 -0.3 0.0 1.5
Portugal 0.9 2.0 -0.4 -1.2 2.3 26 2.3
Slovenia 1.7 3.1 0.1 -4.0 2.0 0.5 2.8
Slovakia 2.8 4.6 0.6 -0.8 1.4 22 29
Finland 22 3.2 0.9 -0.5 0.8 1.5 2.0
Euro area 1.1 1.8 0.3 -0.6 0.8 1.8 2.0
Bulgaria 4.5 7.3 1.0 -2.5 2.7 4.5 21
Czech Republic 2.2 3.3 0.9 0.5 1.8 3.0 29
Denmark 1.1 1.7 0.4 0.3 0.5 1.9 21
Croatia 1.3 3.5 -1.4 -1.8 -1.6 1.2 3.3
Hungary 2.0 3.7 0.0 0.3 25 34 5.0
Poland 3.3 3.9 25 0.3 24 3.2 3.6
Romania 4.9 7.9 1.3 0.7 4.7 6.0 7.4
Sweden 24 27 2.0 1.9 21 2.7 22
United Kingdom 2.1 3.1 0.9 1.6 22 24 3.0
European Union 1.5 2.2 0.5 -0.1 1.2 2.1 23
United States 25 3.1 1.8 1.5 29 3.2 2.7
Japan 0.8 1.0 0.6 24 -0.9 -0.4 0.4

Sources: Eurostat, OECD (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Data for Malta available since 2000, data for Luxembourg available since 2001.
2) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015.

Chart 2.2 Private consumption
(chain-linked volumes; annual percentage changes)
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2 Economic activity

2.3 Government consumption
(chain-linked volumes; annual percentage changes)

| 1999-2016 12| 1999-2008 2009-20162 2013 2014 2015 2016
Belgium 1.4 1.9 0.9 0.1 1.4 0.5 0.2
Germany 1.4 1.0 1.9 1.2 1.2 2.7 4.0
Estonia 2.2 3.0 1.2 1.9 2.7 34 1.0
Ireland 2.7 5.3 -1.0 -1.3 4.5 0.3 .
Greece 0.5 3.5 -3.2 -6.4 -1.4 0.0 -2.1
Spain 2.8 5.0 0.1 -2.1 -0.3 2.0 0.8
France 1.5 1.6 1.5 1.5 1.2 1.4 1.5
Italy 0.6 1.4 -0.4 -0.3 -0.7 -0.7 0.6
Cyprus 1.4 3.8 -1.5 -8.2 -7.9 -0.6 -1.4
Latvia 1.2 2.8 -0.9 1.6 21 3.1 2.7
Lithuania 0.8 1.4 -0.1 0.7 0.3 0.9 1.3
Luxembourg 29 2.8 3.0 1.9 0.0 23 .
Malta 23 2.8 1.7 -0.3 6.5 3.8 -3.1
Netherlands 2.2 3.4 0.6 -0.1 0.3 0.2 0.8
Austria 1.4 1.7 1.0 0.7 0.8 21 1.3
Portugal 0.8 2.2 -0.8 -2.0 -0.5 0.8 0.8
Slovenia 1.8 3.2 0.1 -2.1 -1.2 25 2.6
Slovakia 2.8 3.2 23 22 5.3 5.4 1.6
Finland 1.0 1.6 0.3 1.1 -0.5 0.1 0.0
Euro area 1.5 2.0 0.8 0.3 0.6 1.3 1.8
Bulgaria 2.2 4.2 -0.2 0.6 0.1 1.4 0.6
Czech Republic 1.5 2.1 0.8 25 1.1 2.0 1.5
Denmark 1.5 2.0 0.8 -0.1 1.2 0.6 -0.2
Croatia 1.1 2.0 0.0 0.3 -0.8 -0.3 1.7
Hungary 1.6 1.9 1.2 4.1 4.5 1.0 0.1
Poland 3.2 4.0 21 25 4.1 23 3.8
Romania 0.6 1.2 -0.2 -4.6 0.8 0.1 25
Sweden 1.2 0.7 1.7 1.3 1.5 25 3.1
United Kingdom 2.2 3.1 1.0 0.3 23 1.3 0.8
European Union 1.6 2.1 0.9 0.4 1.0 1.4 1.7
United States 1.0 2.0 -0.1 -2.4 -0.7 1.6 0.8
Japan 1.7 1.8 1.6 1.5 0.5 1.6 1.5
Sources: Eurostat, OECD (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Data for Malta available since 2000, data for Luxembourg available since 2001.
2) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015.
Chart 2.3 Government consumption
(chain-linked volumes; annual percentage changes)
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2 Economic activity

2.4 Gross capital formation
(chain-linked volumes; annual percentage changes)

| 1999-2016 12| 1999-2008 2009-20162 2013 2014 2015 2016
Belgium 2.0 3.6 0.2 -3.9 6.9 3.6 0.3
Germany 0.3 0.8 -0.2 1.3 3.2 -0.6 1.3
Estonia 34 7.7 -1.8 -2.8 0.8 -9.0 0.7
Ireland 4.4 5.1 3.3 -6.0 24.9 26.7 .
Greece -3.7 4.4 -13.0 -9.9 4.2 -8.9 -0.8
Spain 1.2 5.3 -3.6 -4.6 54 6.5 3.8
France 1.8 34 -0.1 0.3 2.1 1.5 2.6
Italy -0.4 24 -3.7 -5.6 1.0 29 -0.1
Cyprus 1.1 8.5 -7.5 -25.5 -3.2 13.4 14.3
Latvia 35 11.1 -5.3 -5.8 -4.3 -0.9 2.3
Lithuania 3.3 8.9 -3.2 1.8 3.0 22.7 -8.5
Luxembourg 3.3 4.9 1.8 -1.4 8.9 3.3 .
Malta 21 0.9 34 9.0 -2.3 49.1 -2.1
Netherlands 1.0 2.3 -0.8 -3.9 3.2 6.2 4.7
Austria 1.0 1.7 0.2 -0.1 0.4 0.5 2.6
Portugal -2.1 0.4 -5.1 -5.1 5.1 4.6 -0.9
Slovenia 0.7 6.9 -6.5 43 43 2.8 1.0
Slovakia 1.4 3.6 -1.4 1.8 6.2 10.8 -4.2
Finland 1.1 3.2 -1.5 -4.9 -1.8 2.7 4.0
Euro area 0.8 2.6 -1.5 -1.7 3.2 25 21
Bulgaria 4.7 15.8 -5.4 -3.3 4.4 2.0 0.9
Czech Republic 2.6 54 -0.8 -5.1 8.6 10.0 -1.2
Denmark 1.1 25 -0.7 34 4.3 0.9 3.0
Croatia 1.5 7.9 -5.9 -0.4 -3.8 2.6 4.1
Hungary -0.2 23 -3.2 5.8 9.8 -2.5 -5.0
Poland 3.6 5.0 1.8 -5.8 12.8 4.9 -0.2
Romania 5.4 12.2 -2.5 0.5 1.7 7.5 2.6
Sweden 3.3 4.3 2.1 1.6 6.1 8.0 6.1
United Kingdom 1.7 1.1 25 10.0 9.4 1.1 -2.6
European Union 1.1 2.7 -0.8 -0.1 4.5 2.8 1.8
United States 1.6 1.9 1.3 4.0 34 45 -1.2
Japan -0.5 -0.9 0.0 3.2 3.3 25 -0.2

Sources: Eurostat, OECD (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Data for Malta and Bulgaria available since 2000, data for Luxembourg available since 2001.
2) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015.
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2 Economic activity

2.5 Exports of goods and services

(chain-linked volumes; annual percentage changes)

| 1999-2016 12| 1999-2008 2009-20162 2013 2014 2015 2016
Belgium 3.9 4.6 3.1 0.8 5.1 4.3 6.1
Germany 5.2 7.2 2.8 1.9 4.1 5.2 2.6
Estonia 5.8 7.0 4.3 23 3.1 -0.6 3.6
Ireland 8.3 7.6 9.2 3.1 14.4 34.4 .
Greece 3.9 7.5 -0.5 1.5 7.8 34 -2.0
Spain 3.8 4.5 2.9 4.3 4.2 4.9 4.4
France 3.1 3.8 23 1.9 3.3 6.1 1.2
Italy 2.1 29 1.1 0.7 2.7 4.4 24
Cyprus 1.7 1.8 1.6 21 4.2 0.0 3.6
Latvia 6.3 8.4 3.8 1.1 3.9 2.6 2.6
Lithuania 7.8 9.6 5.7 9.6 3.5 -0.4 2.9
Luxembourg 5.6 7.0 4.3 6.3 121 12.8 .
Malta 5.0 6.2 3.8 1.4 5.3 4.1 4.0
Netherlands 4.3 5.3 3.0 21 4.5 5.0 3.7
Austria 4.1 6.2 1.5 0.5 23 3.6 1.7
Portugal 4.1 4.4 3.8 7.0 4.3 6.1 4.4
Slovenia 5.9 8.8 23 3.1 5.7 5.6 5.9
Slovakia 9.1 12.6 4.9 6.7 3.7 7.0 4.8
Finland 3.2 71 -1.5 1.1 -2.7 2.0 0.7
Euro area 4.3 5.5 2.8 21 4.4 6.5 2.9
Bulgaria 4.0 3.7 4.5 9.6 3.1 5.7 5.7
Czech Republic 8.4 11.4 4.7 0.2 8.7 7.7 4.3
Denmark 3.7 5.8 1.2 1.6 3.6 1.8 1.4
Croatia 4.7 6.5 24 3.1 7.6 10.0 6.7
Hungary 8.8 12.9 3.8 4.2 9.8 7.7 5.8
Poland 7.5 8.8 5.9 6.1 6.7 7.7 8.4
Romania 9.4 10.9 7.7 19.7 8.0 5.4 7.6
Sweden 4.0 5.7 2.0 -0.8 5.3 5.6 34
United Kingdom 3.1 4.4 1.6 1.1 1.5 6.1 1.4
European Union 4.4 5.6 2.8 2.2 4.4 6.4 3.0
United States 3.6 4.4 25 3.5 4.3 0.1 0.4
Japan 4.1 6.6 1.1 0.8 9.3 3.0 1.2
Sources: Eurostat, OECD (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Data for Malta available since 2000, data for Luxembourg available since 2001.
2) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015.
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2 Economic activity

2.6 Imports of goods and services

(chain-linked volumes; annual percentage changes)

| 1999-2016 12| 1999-2008 2009-20162 2013 2014 2015 2016
Belgium 3.8 4.4 3.0 0.3 5.9 4.3 5.3
Germany 4.5 5.6 3.1 3.1 4.0 5.5 3.7
Estonia 6.0 8.4 3.1 3.2 22 -1.4 4.9
Ireland 71 7.8 6.2 1.1 15.3 21.7 .
Greece 1.6 7.2 -5.0 -2.4 7.6 0.3 -0.4
Spain 3.1 6.3 -0.8 -0.5 6.5 5.6 3.3
France 4.1 5.2 2.8 21 4.7 6.6 3.7
Italy 2.0 3.5 0.0 -2.4 3.2 6.8 29
Cyprus 2.0 4.6 -1.2 -4.8 4.6 21 5.3
Latvia 5.1 8.8 0.7 -0.2 0.5 21 4.4
Lithuania 7.4 11.0 3.1 9.3 3.3 6.2 2.6
Luxembourg 6.1 7.3 4.8 5.3 131 14.0 .
Malta 4.2 5.6 2.9 0.4 1.6 7.5 1.1
Netherlands 4.1 5.3 2.7 1.0 4.2 5.8 3.9
Austria 35 4.9 1.7 0.7 1.3 34 2.8
Portugal 2.7 4.0 1.1 4.7 7.8 8.2 4.4
Slovenia 4.8 8.4 0.4 21 4.2 4.6 6.2
Slovakia 71 10.2 3.2 5.6 4.4 8.1 2.9
Finland 3.8 7.0 -0.1 0.5 -1.3 3.1 2.0
Euro area 4.0 5.4 21 1.4 4.9 6.5 3.5
Bulgaria 6.9 12.0 0.9 4.3 5.2 5.4 2.8
Czech Republic 7.8 10.9 4.1 0.1 10.1 8.2 3.2
Denmark 4.0 6.6 0.8 1.5 3.6 1.3 24
Croatia 3.9 7.3 -0.3 3.1 4.5 9.4 7.3
Hungary 7.7 12.0 2.6 4.5 10.9 6.1 5.7
Poland 6.2 7.9 4.0 1.7 10.0 6.6 8.7
Romania 10.5 16.0 4.0 8.8 8.7 9.2 9.3
Sweden 3.9 5.0 2.4 -0.1 6.3 5.5 3.7
United Kingdom 3.6 4.9 2.0 34 25 5.5 25
European Union 4.1 5.7 2.2 1.7 5.0 6.3 3.6
United States 3.7 5.1 2.0 1.1 4.4 4.6 1.1
Japan 3.0 3.9 1.8 3.3 8.3 0.1 -1.7
Sources: Eurostat, OECD (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Data for Malta available since 2000, data for Luxembourg available since 2001.
2) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015.
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2 Economic activity

2.7 Nominal GDP

(current prices; EUR billions)

[ 1999-2016 " 1999-2008 2009-2016" 2013 2014 2015 2016
Belgium 337.1 296.2 388.2 391.7 400.8 410.4 422.0
Germany 2,513.8 2,283.0 2,802.2 2,826.2 2,923.9 3,032.8 3,132.7
Estonia 13.6 10.2 17.9 18.9 19.8 20.3 20.9
Ireland 165.6 150.1 187.8 180.2 193.2 255.8 .
Greece 190.8 186.3 196.5 180.7 177.9 175.7 175.9
Spain 945.1 849.0 1,065.3 1,025.6 1,037.0 1,075.6 1,113.9
France 1,871.8 1,694.7 2,093.2 2,115.3 2,140.0 2,181.1 2,225.3
Italy 1,508.2 1,417.5 1,621.6 1,604.6 1,621.8 1,645.4 1,672.4
Cyprus 16.0 13.9 18.5 18.1 17.6 17.6 17.9
Latvia 17.2 135 21.8 22.8 23.6 24.4 25.0
Lithuania 25.6 19.3 334 35.0 36.6 37.3 38.6
Luxembourg 34.9 28.3 443 46.4 49.3 51.2 .
Malta 6.2 5.0 7.7 7.6 8.4 9.3 9.9
Netherlands 581.6 524.2 653.3 652.7 663.0 676.5 696.9
Austria 276.6 242.9 318.6 3225 330.4 339.9 349.5
Portugal 161.8 150.4 176.0 170.3 173.1 179.5 185.0
Slovenia 32.0 27.9 371 35.9 37.3 38.6 39.8
Slovakia 52.7 36.4 731 74.2 75.9 78.7 81.0
Finland 176.7 158.3 199.7 203.3 205.5 209.5 214.4
Euro area 8,933.4 8,107.3 9,966.1 9,932.1 10,135.2 10,459.6 10,733.2
Bulgaria 30.9 22.0 42.0 42.0 42.8 45.3 47.4
Czech Republic 127.3 100.5 160.8 157.7 156.7 167.0 174.5
Denmark 226.6 202.8 256.2 258.7 265.2 271.8 277.3
Croatia 38.2 33.3 443 435 43.0 43.8 45.6
Hungary 88.9 77.9 102.6 101.5 105.0 109.7 112.4
Poland 304.2 236.7 388.6 394.7 411.0 429.8 424.6
Romania 103.7 73.0 142.2 144.3 150.4 160.0 169.1
Sweden 351.5 304.2 410.6 435.8 432.7 447.0 462.4
United Kingdom 1,988.9 1,906.3 2,092.1 2,048.3 2,260.8 2,580.1 2,367.6
European Union 12,193.9 11,064.0 13,606.3 13,558.6 14,002.6 14,714.0 14,819.6
United States 11,660.1 10,584.4 13,004.6 12,567.8 13,092.3 16,256.4 16,772.6
Japan 4,111.2 4,072.2 4,160.0 3,880.7 3,661.3 3,949.4 4,470.1

Sources: Eurostat, OECD (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015.
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2 Economic activity

2.8 GDP per capita

(current prices; PPPs " in EUR thousands)

| 1999-20152)| 1999-20082 2009-2015 2012 2013 2014 2015
Belgium 28.9 26.5 324 33.0 33.1 33.7 344
Germany 29.1 26.4 33.2 33.7 34.2 35.3 36.0
Estonia 14.9 11.9 19.3 20.1 20.7 214 21.7
Ireland 33.6 30.8 37.6 36.0 36.5 38.5 51.4
Greece 20.5 20.4 21.3 19.6 19.7 19.8 19.7
Spain 23.1 21.8 255 24.8 24.6 25.2 26.0
France 26.5 24.7 29.2 29.2 29.9 30.1 30.8
Italy 25.9 24.9 27.6 27.7 271 27.2 27.9
Cyprus 23.0 21.9 25.2 24.7 23.1 22.8 23.6
Latvia 12.9 10.9 16.1 16.6 17.2 17.9 18.7
Lithuania 13.6 10.4 18.4 19.1 20.2 211 21.7
Luxembourg 62.8 56.5 70.7 70.5 7.7 75.0 76.5
Malta 20.0 17.8 23.1 22.8 23.6 254 26.9
Netherlands 324 30.1 36.3 36.2 36.8 36.7 37.2
Austria 30.7 27.9 34.8 35.8 36.1 36.4 371
Portugal 19.3 18.1 213 20.5 211 21.6 22.3
Slovenia 20.8 19.7 22.8 22.3 223 23.2 24.0
Slovakia 14.2 10.2 20.3 20.6 211 21.8 22.4
Finland 27.9 25.8 31.3 314 31.2 31.1 31.7
Euro area 26.3 24.4 29.2 29.2 29.5 30.0 30.9
Bulgaria 9.5 7.6 12.3 12.5 12.6 13.0 13.6
Czech Republic 19.3 17.0 22.9 225 23.0 243 253
Denmark 30.3 27.4 34.6 34.7 35.3 35.8 36.8
Croatia 14.2 12.7 16.3 16.4 16.4 16.5 16.8
Hungary 14.9 12.9 17.9 17.8 18.4 19.1 19.8
Poland 13.7 11.0 17.5 18.2 18.4 19.0 19.9
Romania 10.3 7.6 14.4 14.7 15.0 15.6 16.5
Sweden 30.2 27.8 34.0 34.6 345 34.8 35.9
United Kingdom 26.8 253 29.2 29.0 29.5 30.5 31.3
European Union 241 221 27.2 27.2 27.5 28.1 29.0
United States 36.4 345 39.5 39.8 39.8 40.8 42.0
Japan 255 243 27.3 27.7 28.0 28.0 28.8

Sources: Eurostat, OECD (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) GDP in Purchasing Power Standards (PPSs) in euro, calculated on the basis of PPP rates relative to the euro area (Euro 19 = 1).
2) Data for Croatia available since 2000.
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2 Economic activity

2.9 Employment

(persons employed; annual percentage changes)

| 1999-2016 12 | 1999-2008 2009-20162 2013 2014 2015 2016
Belgium 0.9 1.1 0.6 -0.3 0.4 0.9 1.3
Germany 0.7 0.6 0.8 0.6 0.8 0.9 1.0
Estonia 0.2 0.6 -0.3 1.2 0.8 29 0.3
Ireland 1.6 34 -0.5 25 1.7 25 2.7
Greece -0.4 1.2 -2.7 -2.6 0.0 0.5 .
Spain 1.2 34 -1.5 -2.6 0.9 25 2.7
France 0.7 1.1 0.2 0.3 0.5 0.5 0.7
Italy 0.6 1.3 -0.3 -1.8 0.1 0.7 1.3
Cyprus 1.2 29 -0.8 -5.9 -1.8 1.9 2.7
Latvia -0.5 0.8 -2.1 2.3 -1.3 1.3 -0.1
Lithuania -0.5 -0.5 -0.6 1.3 2.0 1.3 2.0
Luxembourg 3.2 3.9 22 1.8 2.6 2.6 .
Malta 1.8 0.9 29 3.7 5.1 3.8 3.7
Netherlands 0.7 1.3 0.0 -1.2 -0.2 0.9 1.2
Austria 1.0 1.1 0.8 0.3 0.9 0.6 1.3
Portugal -0.2 0.4 -1.1 -2.9 14 1.4 1.6
Slovenia 0.4 1.2 -0.5 -1.1 0.4 1.1 2.0
Slovakia 0.5 0.6 0.4 -0.8 1.4 2.0 24
Finland 0.8 1.6 -0.2 -0.7 -0.5 -0.3 0.6
Euro area 0.7 1.3 -0.1 -0.6 0.6 1.0 1.3
Bulgaria 0.0 1.0 -1.2 -0.4 0.4 0.4 0.5
Czech Republic 0.3 0.4 0.2 0.3 0.6 1.4 1.8
Denmark 0.3 0.8 -0.3 0.0 1.0 1.3 1.7
Croatia 0.9 3.0 -1.5 -2.6 2.7 1.5 0.6
Hungary 0.4 0.1 0.8 1.1 4.8 23 22
Poland 0.6 1.0 0.3 -0.1 1.7 1.5 0.6
Romania -1.5 -1.6 -1.3 -0.9 0.8 -0.9 .
Sweden 1.0 1.1 0.9 1.0 1.4 1.5 1.7
United Kingdom 0.9 1.0 0.9 1.2 24 1.8 1.4
European Union 0.6 1.0 0.0 -0.3 1.0 1.1 1.2
United States 0.7 1.0 0.3 1.0 1.6 1.7
Japan -0.2 -0.2 -0.2 0.6 0.6

Sources: Eurostat, OECD (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Data for Croatia and Poland available since 2000.
2) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015. However, for Japan the average refers to the periods 1999-2014 and

2009-2014.
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2 Economic activity

2.10 Labour productivity

(per persons employed; annual percentage changes)

| 1999-2016 12| 1999-2008 2009-20162 2013 2014 2015 2016
Belgium 0.7 1.1 0.3 0.3 1.2 0.6 -0.1
Germany 0.6 1.0 0.2 -0.1 0.8 0.8 0.9
Estonia 3.2 5.1 1.0 0.2 2.0 -1.3 1.3
Ireland 3.2 1.8 5.2 -1.4 6.7 23.2 .
Greece 0.5 2.2 -1.6 -0.6 0.3 -0.7 -1.3
Spain 0.6 0.1 1.3 0.9 0.5 0.7 0.5
France 0.7 1.0 0.4 0.3 0.2 0.8 0.5
Italy -0.2 0.0 -0.5 0.1 0.0 0.1 -0.4
Cyprus 0.7 1.2 -0.1 0.0 0.2 -0.2 0.1
Latvia 4.2 5.8 22 0.3 3.5 1.4 2.0
Lithuania 4.3 6.6 1.4 21 1.5 0.5 0.3
Luxembourg -0.1 -0.2 -0.1 23 2.0 0.9 .
Malta 1.0 1.2 0.8 0.8 3.0 3.5 1.3
Netherlands 0.8 1.2 0.5 1.0 1.7 1.0 0.9
Austria 0.6 1.3 -0.2 -0.2 -0.3 0.3 0.1
Portugal 0.9 1.2 0.6 1.8 -0.5 0.2 -0.2
Slovenia 1.8 3.1 0.2 0.0 2.7 1.2 0.5
Slovakia 3.1 4.5 1.5 2.3 1.1 1.8 0.9
Finland 0.8 1.7 -0.3 0.0 -0.2 0.6 1.0
Euro area 0.6 0.8 0.4 0.3 0.6 1.0 0.4
Bulgaria 3.1 3.7 2.3 1.3 1.0 3.3 29
Czech Republic 24 3.6 0.8 -0.8 22 3.1 0.6
Denmark 0.8 0.9 0.8 1.0 0.7 0.4 -0.6
Croatia 0.7 1.2 0.2 1.6 -3.1 0.1 2.3
Hungary 1.7 3.3 -0.2 1.0 -0.7 0.9 -0.2
Poland 2.7 2.6 2.8 1.5 1.5 24 22
Romania 4.9 71 1.9 4.4 2.3 4.9 .
Sweden 1.5 1.9 0.9 0.3 1.1 25 1.6
United Kingdom 1.0 1.5 0.3 0.7 0.7 0.4 0.4
European Union 1.0 1.3 0.6 0.5 0.6 1.1 7
United States 1.4 1.5 1.2 0.7 0.8 0.9
Japan 0.9 1.3 04 0.8 -0.6

Sources: Eurostat, OECD (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Data for Luxembourg and Malta available since 2000; and for Poland since 2002.
2) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015. However, for Japan the average refers to the periods 1999-2014 and

2009-2014.
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2 Economic activity

2.11 Unemployment

(percentage of the labour force)

| 1999—20161>| 1999-2008 » 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium 7.9 7.7 8.1 8.4 8.5 8.5 8.0
Germany 7.7 9.1 5.8 5.2 5.0 4.6 4.1
Estonia 9.9 9.3 10.7 8.6 7.4 6.2 6.8
Ireland 8.0 4.7 12.7 131 11.3 9.4 7.9
Greece 14.3 10.0 20.5 275 26.5 24.9 235
Spain 15.5 10.7 224 26.1 245 221 19.6
France 9.2 8.9 9.8 10.3 10.3 104 10.0
Italy 9.1 8.2 10.3 121 12.7 11.9 11.7
Cyprus 7.3 4.3 11.2 15.9 16.1 14.9 13.3
Latvia 12.3 10.9 14.4 11.9 10.8 9.9 9.6
Lithuania 11.9 11.0 13.2 11.8 10.7 9.1 7.9
Luxembourg 4.4 3.6 5.4 5.9 6.0 6.5 6.3
Malta 6.7 7.0 6.3 6.4 5.8 5.4 4.8
Netherlands 5.0 4.4 6.0 7.3 7.4 6.9 6.0
Austria 4.9 4.7 5.2 5.4 5.6 5.7 6.0
Portugal 9.8 7.3 13.5 16.4 141 12.6 11.2
Slovenia 71 6.1 8.4 10.1 9.7 9.0 7.9
Slovakia 14.9 16.0 13.3 14.2 13.2 11.5 9.7
Finland 8.4 8.5 8.3 8.2 8.7 9.4 8.8
Euro area 9.5 8.6 10.8 12.0 11.6 10.9 10.0
Bulgaria 11.6 124 10.6 13.0 11.4 9.2 7.7
Czech Republic 7.0 7.3 6.5 7.0 6.1 5.1 4.0
Denmark 5.5 4.5 6.9 7.0 6.5 6.2 6.2
Croatia 13.7 131 14.5 17.3 17.3 16.3 12.8
Hungary 7.9 6.6 9.7 10.1 7.7 6.8 5.1
Poland 12.9 15.5 9.2 10.4 9.0 7.5 6.2
Romania 71 7.2 6.9 71 6.8 6.8 5.9
Sweden 71 6.5 8.0 8.0 7.9 7.4 6.9
United Kingdom 6.0 5.2 7.2 7.6 6.1 5.3 4.8
European Union 9.1 8.5 9.9 10.9 10.2 9.4 8.5
United States 6.2 5.0 7.8 7.4 6.2 5.3 4.9
Japan 4.5 4.6 4.3 4.0 3.6 34 3.1
Source: Eurostat.
1) Data for Estonia, Cyprus, Malta, Bulgaria, Croatia and the European Union available since 2000.
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2 Economic activity

2.12 Household debt ")

(percentages of GDP)

| 1999-20152)| 1999-20082 2009-2015 2012 2013 2014 2015
Belgium 46.9 41.5 54.6 54.7 55.8 57.7 58.7
Germany 62.9 67.3 56.7 56.3 55.4 54.3 53.5
Estonia 33.7 254 45.5 41.9 40.2 39.7 40.7
Ireland 85.1 76.5 94.8 98.8 93.5 82.3 58.5
Greece 421 28.3 61.7 64.6 65.1 63.4 62.4
Spain 68.3 61.4 78.2 80.6 771 72.7 67.8
France 45.8 39.4 54.9 55.2 55.7 56.0 56.6
Italy 35.2 29.7 43.2 44.0 43.5 42.7 42.2
Cyprus 99.5 82.4 123.7 126.5 127.5 131.0 129.2
Latvia 35.6 34.5 36.4 33.2 29.8 26.4 245
Lithuania 17.0 11.2 25.4 23.7 22.4 21.5 22.2
Luxembourg 49.4 431 55.8 56.2 56.1 56.8 58.5
Malta 54.4 48.3 58.8 60.3 59.1 57.6 55.5
Netherlands 106.7 100.1 116.3 118.4 114.7 113.1 112.0
Austria 50.3 48.6 52.8 52.4 51.6 51.6 51.8
Portugal 78.8 72.9 87.1 90.7 86.3 82.3 775
Slovenia 23.9 191 29.4 30.9 30.0 285 27.8
Slovakia 17.6 10.0 28.4 27.7 29.6 32.2 34.7
Finland 50.2 41.2 63.1 63.6 64.0 65.5 66.8
Euro area 57.0 53.5 62.0 62.7 61.5 60.4 59.3
Bulgaria 17.2 11.9 24.0 23.2 23.1 23.1 21.7
Czech Republic 20.9 14.4 30.2 30.9 31.7 30.5 30.7
Denmark 117.9 105.9 135.0 135.7 132.8 131.4 128.3
Croatia 34.4 29.0 40.7 41.2 40.5 40.4 39.1
Hungary 23.8 18.3 31.7 31.7 28.1 256 215
Poland 27.3 18.8 34.6 34.1 35.1 35.6 36.1
Romania 13.0 7.9 20.2 20.6 19.2 18.1 17.5
Sweden 66.3 56.6 80.3 80.5 82.3 83.3 83.9
United Kingdom 84.1 79.9 90.2 90.0 87.6 85.8 86.0
European Union - - - - - - -
United States 84.6 84.2 85.2 83.1 81.3 80.2 79.2
Japan 68.0 69.4 66.0 65.6 66.0 65.8 65.6
Sources: ECB, Eurostat, US Bureau of Economic Analysis, Federal Reserve Board and Bank of Japan.
1) Defined as outstanding amounts of loans received by households and non-profit institutions serving households.
2) Data for the European Union are not available. Data for Greece and Lithuania since 1999; for Bulgaria available since 2000; for Ireland, Croatia and Slovenia since 2001;
for Luxembourg since 2002; for Poland since 2003; and for Latvia and Malta since 2004.
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2 Economic activity

2.13 Household savings ratio

(percentages of adjusted disposable income ")

| 1999-20152)| 1999-20082 2009-2015 2012 2013 2014 2015
Belgium 15.0 16.0 13.6 12.9 12.3 12.1 11.7
Germany 16.3 16.1 16.6 16.4 16.3 16.7 17.0
Estonia 4.7 1.3 9.4 8.9 6.2 9.4 8.8
Ireland 8.8 7.0 11.4 11.8 10.3 10.9 10.7
Greece 3.6 6.7 -0.9 -0.2 -4.1 -5.6 -5.8
Spain 9.7 9.5 9.9 8.6 9.6 9.0 8.2
France 14.8 14.9 14.8 14.7 14.0 14.1 14.1
Italy 12.9 14.3 11.1 9.5 11.0 11.1 10.4
Cyprus 4.7 7.2 1.2 3.6 -3.3 -7.9 -5.7
Latvia 0.9 1.6 -0.1 -3.8 -4.5 -3.5 -2.2
Lithuania 2.6 25 2.7 1.8 21 -0.6 -1.9
Luxembourg - - - - - - -
Malta - - - - - - -
Netherlands 12.9 12.4 13.5 14.1 14.1 13.1 12.7
Austria 14.8 15.6 13.8 14.0 12.6 12.6 13.0
Portugal 8.6 9.5 7.5 7.7 7.8 5.2 4.4
Slovenia 14.2 16.0 13.2 10.8 13.4 13.3 14.8
Slovakia 7.5 7.9 71 6.2 5.9 7.2 8.8
Finland 8.5 8.5 8.4 7.8 8.6 7.2 6.8
Euro area 13.3 13.6 12.9 12.3 12,5 12,5 12.3
Bulgaria -8.1 -9.8 -5.3 -8.5 -1.5 -14.3 .
Czech Republic 11.5 11.3 11.8 11.1 10.9 11.8 11.8
Denmark 6.5 5.6 7.9 7.0 8.8 5.2 10.5
Croatia 9.6 7.9 11.6 12.1 10.5 11.8 .
Hungary 9.5 9.5 9.5 8.2 9.8 10.9 9.6
Poland 6.3 8.8 29 1.5 25 1.9 21
Romania -3.0 -6.5 2.0 -14.6 13.3 13.2 15.1
Sweden 12.7 9.8 16.7 17.9 17.7 18.3 18.7
United Kingdom 7.8 7.6 8.2 8.3 6.7 6.8 6.5
European Union 11.5 11.7 11.2 10.9 10.8 10.6 10.3
United States 8.0 7.2 9.2 10.7 8.2 8.8 9.0
Japan 10.8 12.1 8.8 9.2 6.9 6.0 7.0

Sources: ECB, Eurostat, US Bureau of Economic Analysis, Federal Reserve Board and Bank of Japan.
1) Disposable income adjusted for the change in the net equity of households in pension fund reserves.

2) Data for Luxembourg and Malta are not available. Data for Ireland and Poland available since 1999; for Croatia since 2002; for Lithuania since 2004; and for Slovenia since 2005.
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2 Economic activity

2.14 Non-financial corporations’ debt 1)

(percentages of GDP)

| 199920152 1999-20082)| 2009-2015 2012 2013 2014 2015
Belgium 127.7 114.2 147.1 147.9 149.1 150.6 154.9
Germany 64.5 65.8 62.7 61.9 63.5 61.0 60.7
Estonia 88.3 85.0 93.1 87.3 87.3 90.4 90.2
Ireland 147.0 97.8 203.3 207.7 197.3 223.9 265.1
Greece 54.9 47.5 65.5 66.9 64.1 65.1 63.9
Spain 106.1 94.4 122.9 126.1 120.2 112.8 105.5
France 108.5 101.1 119.0 120.6 118.8 125.9 126.6
Italy 77.6 70.5 87.7 89.7 87.6 86.8 83.9
Cyprus 200.9 193.9 211.0 203.9 215.5 2251 226.1
Latvia 78.3 66.6 86.7 84.8 79.6 771 77.5
Lithuania 43.2 44.2 42.5 41.6 38.3 36.1 35.9
Luxembourg 307.3 259.5 355.0 359.3 339.5 345.3 367.4
Malta 139.0 121.9 151.2 156.7 150.0 145.1 138.9
Netherlands 121.4 119.0 125.0 125.2 1241 125.0 124.3
Austria 93.2 90.9 96.6 96.7 99.1 95.8 96.0
Portugal 113.4 101.3 130.7 143.3 136.7 128.3 120.7
Slovenia 81.3 71.8 88.1 93.7 89.4 79.6 68.2
Slovakia 44.8 43.2 471 46.0 475 48.0 49.1
Finland 98.3 89.7 110.5 109.0 113.1 112.2 116.1
Euro area 100.2 95.2 106.5 107.0 104.4 106.4 108.3
Bulgaria 86.7 66.6 1125 111.6 119.4 113.6 99.9
Czech Republic 45.4 44.7 46.5 46.0 52.5 50.1 46.3
Denmark 86.2 80.5 94.3 97.5 94.6 91.6 89.6
Croatia 81.4 64.3 100.9 102.4 103.5 101.5 101.2
Hungary 72.2 62.0 86.7 87.4 83.4 82.2 77.6
Poland 38.2 33.1 42.5 42.5 43.7 46.1 47.2
Romania 49.3 445 56.1 52.1 48.6 45.1 43.7
Sweden 134.3 1224 151.3 149.8 150.4 150.9 151.4
United Kingdom 116.3 110.3 124.9 129.7 118.1 135.5 122.2
European Union - - - - - - -
United States® 66.3 64.9 68.3 66.9 67.6 68.9 70.9
Japan® 109.2 1124 104.7 104.0 103.6 102.8 100.2

Sources: ECB, Eurostat, US Bureau of Economic Analysis, Federal Reserve Board and Bank of Japan.
1) Defined as outstanding amounts of loans taken, debt securities issued and pension scheme liabilities.

2) Data for the European Union are not available. Data for Austria and Denmark available since 1999; for Bulgaria since 2000; for Ireland and Croatia since 2001; for Luxembourg

since 2002; for Poland since 2003; and for Latvia, Lithuania, Malta and Slovenia since 2004.
3) Figures for the United States do not include inter-company loans and pension scheme liabilities.

4) Figures for Japan do not include pension scheme liabilities.
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3 Prices and costs

3.1 HICP
(annual percentage changes)
| 1999-2016 1999-2008 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium 1.9 22 1.5 1.2 0.5 0.6 1.8
Germany 1.4 1.7 1.1 1.6 0.8 0.1 0.4
Estonia 3.5 4.6 2.1 3.2 0.5 0.1 0.8
Ireland 1.9 34 0.0 0.5 0.3 0.0 -0.2
Greece 22 3.3 0.8 -0.9 -1.4 -1.1 0.0
Spain 22 3.2 0.9 1.5 -0.2 -0.6 -0.3
France 1.5 1.9 1.0 1.0 0.6 0.1 0.3
Italy 1.9 24 1.3 1.2 0.2 0.1 -0.1
Cyprus 1.9 2.7 0.8 0.4 -0.3 -1.5 -1.2
Latvia 3.6 5.6 1.2 0.0 0.7 0.2 0.1
Lithuania 23 2.7 1.7 1.2 0.2 -0.7 0.7
Luxembourg 22 2.8 1.5 1.7 0.7 0.1 0.0
Malta 22 2.6 1.7 1.0 0.8 1.2 0.9
Netherlands 1.9 24 1.3 2.6 0.3 0.2 0.1
Austria 1.8 1.9 1.7 2.1 1.5 0.8 1.0
Portugal 21 2.9 1.0 0.4 -0.2 0.5 0.6
Slovenia 3.5 5.4 1.1 1.9 0.4 -0.8 -0.2
Slovakia 3.9 6.2 1.2 1.5 -0.1 -0.3 -0.5
Finland 1.7 1.8 1.7 2.2 1.2 -0.2 0.4
Euro area 1.7 22 1.1 1.4 0.4 0.0 0.2
Bulgaria 4.1 6.7 0.9 0.4 -1.6 -1.1 -1.3
Czech Republic 21 2.7 1.3 1.4 0.4 0.3 0.6
Denmark 1.7 21 1.2 0.5 0.4 0.2 0.0
Croatia 25 3.4 1.3 23 0.2 -0.3 -0.6
Hungary 4.8 6.7 25 1.7 0.0 0.1 0.4
Poland 2.9 3.9 1.8 0.8 0.1 -0.7 -0.2
Romania 11.8 19.5 3.0 3.2 1.4 -0.4 -1.1
Sweden 1.4 1.7 1.1 0.4 0.2 0.7 1.1
United Kingdom 1.9 1.8 2.2 2.6 1.5 0.0 0.7
European Union 2.1 2.7 1.4 1.5 0.5 0.0 0.3
United States™ 2.2 2.8 1.4 1.5 1.6 0.1 1.3
Japan® 0.0 -0.2 0.2 0.3 2.8 0.8 -0.1
Sources: Eurostat, national data from the BIS databank (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Data refer to the consumer price index.
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3 Prices and costs

3.2 HICP excluding food and energy

(annual percentage changes)

1999-2016‘)| 1999-2008‘)| 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium 1.6 1.5 1.6 1.5 1.5 1.6 1.8
Germany 1.0 1.0 1.1 1.2 1.1 1.1 1.1
Estonia 2.8 3.8 1.5 1.9 1.3 1.2 1.2
Ireland 1.6 3.0 0.0 0.1 0.7 1.6 0.7
Greece 1.7 2.9 0.2 -2.4 -1.5 -0.4 0.6
Spain 1.8 2.7 0.8 1.3 -0.1 0.3 0.7
France 1.2 1.4 1.0 0.7 1.0 0.6 0.6
Italy 1.8 21 1.3 1.2 0.7 0.7 0.5
Cyprus 0.9 1.3 0.5 -0.3 0.1 -0.4 -0.8
Latvia 25 4.3 0.3 -0.1 1.7 1.5 1.2
Lithuania 1.4 1.7 1.1 1.4 0.7 1.9 1.7
Luxembourg 1.8 1.9 1.7 2.0 1.3 1.7 1.0
Malta 1.7 21 1.2 0.1 1.5 1.5 1.0
Netherlands 1.6 1.9 1.4 25 0.6 0.9 0.6
Austria 1.7 1.5 1.9 22 1.7 1.7 1.6
Portugal 1.8 2.7 0.7 0.1 0.2 0.6 0.9
Slovenia 29 4.9 0.5 0.9 0.6 0.3 0.7
Slovakia 34 5.1 1.3 1.4 0.5 0.5 0.9
Finland 1.6 1.5 1.6 1.8 1.6 0.8 1.1
Euro area 14 1.6 1.1 1.1 0.8 0.8 0.9
Bulgaria 3.8 6.5 0.5 0.0 -1.6 -0.6 -1.0
Czech Republic 1.3 1.9 0.6 0.3 0.5 0.7 1.2
Denmark 1.5 1.8 1.1 0.5 0.6 1.2 0.5
Croatia 1.4 3.2 0.8 0.9 0.5 0.8 0.2
Hungary 3.3 4.3 24 23 1.4 1.7 1.5
Poland 25 3.5 1.2 0.7 0.2 0.5 0.2
Romania 5.8 9.3 2.8 23 23 1.6 0.0
Sweden 1.1 1.1 1.0 0.3 0.4 0.9 1.2
United Kingdom 1.5 1.1 1.9 2.0 1.6 1.0 1.2
European Union 1.5 1.7 1.3 1.2 0.9 0.9 0.9
United States® 2.0 24 1.7 1.8 1.7 1.8 22
Japan® -0.3 -0.2 -0.1 -0.2 1.8 1.0 0.4
Sources: Eurostat, national data from the BIS databank (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Data for Slovenia and Czech Republic available since 2001; for Hungary and Romania since 2002; and for Croatia since 2006.
2) Data refer to the consumer price index.
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1) Data for the United States and Japan refer to the consumer price index.
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3 Prices and costs

3.3 GDP deflator

(annual percentage changes)

| 1999-2016 12 1999-2008 » 2009-20162 2013 2014 2015 2016
Belgium 1.7 1.9 1.4 1.2 0.7 0.9 1.6
Germany 1.1 0.8 1.6 2.0 1.8 2.0 1.4
Estonia 4.8 6.5 24 3.9 1.7 1.0 1.7
Ireland 2.1 34 0.3 1.4 -1.2 4.9 .
Greece 1.7 3.2 -0.2 -2.4 -1.8 -1.0 0.1
Spain 2.0 3.6 0.2 0.4 -0.3 0.5 0.3
France 1.4 1.8 0.7 0.8 0.5 0.6 0.8
Italy 1.9 24 1.1 1.2 1.0 0.7 0.8
Cyprus 2.1 34 0.3 -1.0 -1.5 -1.3 -1.3
Latvia 4.7 7.8 0.3 1.5 1.6 0.4 0.7
Lithuania 25 3.3 1.3 1.4 1.0 0.2 1.2
Luxembourg 2.8 3.3 24 1.3 1.5 0.4 .
Malta 25 25 25 2.0 2.0 24 1.6
Netherlands 1.7 25 0.6 1.4 0.1 0.1 0.8
Austria 1.7 1.6 1.7 1.6 1.8 1.9 1.3
Portugal 2.2 3.2 0.9 23 0.7 21 1.6
Slovenia 3.3 4.9 0.9 0.9 0.8 1.0 0.6
Slovakia 2.8 4.6 0.3 0.5 -0.2 -0.2 -0.4
Finland 1.7 1.5 2.0 2.6 1.7 1.7 0.8
Euro area 1.6 2.0 1.0 1.2 0.9 1.1 0.9
Bulgaria 4.3 6.0 21 -0.7 0.5 22 1.1
Czech Republic 1.8 23 1.1 1.4 25 1.0 1.1
Denmark 2.0 25 1.3 0.9 0.8 0.9 0.7
Croatia 2.8 4.1 1.1 0.8 0.0 0.1 -0.1
Hungary 4.9 6.4 2.8 2.9 34 1.7 1.0
Poland - - 1.9 0.3 0.5 0.6 0.2
Romania 15.1 23.6 3.9 34 1.7 24 1.9
Sweden 1.7 1.8 1.5 1.1 1.8 2.0 1.4
United Kingdom 1.9 2.2 1.5 1.9 1.6 0.6 1.7
European Union 1.7 2.0 1.3 0.6 1.6 2.8 -1.1
United States 2.0 23 1.5 1.6 1.8 1.1 1.3
Japan -0.8 -1.2 -0.2 -0.3 1.7 2.0 0.3
Sources: Eurostat, OECD (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Data for Luxembourg, Malta and Croatia available since 2000; and for Poland since 2003.
2) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015.
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3 Prices and costs

3.4 Industrial producer prices

(annual percentage changes)

| 1999—20161>| 1999-2008 » 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium 1.8 34 -0.1 0.6 -4.6 -4.2 -1.8
Germany 1.3 24 0.0 0.0 -0.9 -1.8 -1.7
Estonia 2.8 4.7 1.4 9.9 -2.3 -2.8 -2.1
Ireland 1.2 4.0 0.1 1.5 -0.3 -4.4 -2.8
Greece 25 4.7 -0.1 -0.7 -0.8 -5.8 -5.4
Spain 2.1 3.3 0.6 0.6 -1.3 -2.1 -3.1
France 1.3 24 0.0 0.3 -1.3 -2.2 -2.3
Italy 1.6 3.0 -0.3 -1.2 -1.8 -3.4 -2.2
Cyprus 2.4 4.8 0.1 -2.1 -3.1 -5.7 -3.8
Latvia 4.4 8.4 1.0 1.1 0.1 -1.4 -3.3
Lithuania 23 4.8 -0.8 -0.3 -5.1 -9.1 -3.3
Luxembourg 2.4 5.5 -1.3 1.3 -4.8 -0.5 -6.0
Malta 3.9 5.2 2.6 0.9 -1.1 -3.2 -0.3
Netherlands 1.9 4.7 -1.4 -1.3 -3.2 -7.3 -5.2
Austria 1.1 1.8 0.1 -1.0 -1.5 -2.1 -2.5
Portugal 2.2 3.8 0.2 -0.4 -1.5 -4.2 -1.7
Slovenia 2.8 4.7 0.5 0.3 -1.1 -0.5 -1.4
Slovakia 2.1 5.1 -1.5 -0.2 -3.6 -4.3 -4.4
Finland 1.6 2.6 0.5 0.9 -0.9 -2.2 -1.7
Euro area 1.5 2.8 -0.1 -0.2 -1.5 -2.7 -2.3
Bulgaria 4.5 7.2 1.2 -1.3 -0.9 -1.7 -2.8
Czech Republic 1.4 2.6 -0.1 0.8 -0.8 -3.2 -3.2
Denmark 3.0 5.3 0.1 22 -2.3 -6.5 -1.5
Croatia 25 3.8 0.8 0.4 -2.7 -3.8 -3.9
Hungary 5.0 8.0 1.3 -0.5 -2.1 -3.0 -3.1
Poland 25 3.5 1.5 -1.2 -1.4 -2.4 -0.2
Romania 9.8 18.0 21 3.7 0.2 -1.8 -2.3
Sweden 1.8 3.1 0.2 -0.7 0.1 -1.1 0.0
United Kingdom 2.6 4.3 0.5 1.0 -2.3 -7.6 -0.3
European Union 1.7 3.1 0.1 0.0 -1.5 -3.3 -2.0
United States®@ 2.2 3.1 1.0 1.2 1.9 -3.3 -1.0
Japan® -0.1 0.5 -0.8 1.2 3.2 -2.3 -3.5
Sources: Eurostat, national data from the BIS databank (for the United States and Japan) and ECB calculations.
1) Data for Cyprus, Malta, Bulgaria, Poland and Romania available since 2001; for Latvia since 2002; for Estonia since 2003; and for Ireland since 2006.
2) Data refer to finished goods.
3) Data refer to the output price index in the manufacturing sector.
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1) Data for the United States refer to finished goods; data for Japan refer to the output price index in the manufacturing sector.
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3 Prices and costs

3.5 Unit labour costs
(annual percentage changes)

| 1999-2016 12 1999-2008 2009-20162 2013 2014 2015 2016
Belgium 1.6 1.8 1.3 22 -0.2 -0.5 0.2
Germany 1.0 0.2 2.0 1.9 2.0 1.6 1.4
Estonia 4.9 7.0 24 4.4 2.1 7.2 4.3
Ireland 0.2 3.8 -4.6 2.8 -4.5 -16.5 .
Greece 1.7 3.6 -0.6 -6.9 2.4 -2.2 2.1
Spain 1.6 3.3 -0.6 -0.6 -0.3 0.2 -0.4
France 1.6 1.9 1.4 1.2 0.9 0.3 0.8
Italy 2.0 2.7 1.1 0.7 0.0 0.9 0.8
Cyprus 1.7 3.2 -0.1 -5.4 -4.0 -0.9 -0.7
Latvia 4.9 8.8 0.1 5.1 4.9 54 4.8
Lithuania 21 2.8 1.2 3.1 3.2 4.8 4.7
Luxembourg 29 3.6 21 0.0 0.5 0.1 .
Malta 2.2 2.6 1.8 1.3 -1.5 -0.2 1.1
Netherlands 1.7 2.0 1.1 1.1 -0.1 -0.8 .
Austria 1.4 1.0 2.0 2.3 2.1 1.5 1.2
Portugal 1.3 2.6 -0.3 1.8 -1.3 -0.5 1.7
Slovenia 3.1 4.6 1.2 04 -1.3 0.3 1.7
Slovakia 2.6 3.6 1.3 0.3 0.7 1.3 0.9
Finland 1.8 1.6 22 1.4 1.1 1.0 -0.1
Euro area 1.5 1.7 1.2 1.2 0.7 0.3 0.8
Bulgaria 4.9 5.2 45 74 4.6 2.3 0.2
Czech Republic 21 2.8 1.2 0.5 04 -0.5 3.1
Denmark 2.0 2.7 1.2 0.6 0.8 1.2 2.6
Croatia 1.9 4.0 -0.2 -2.2 2.4 -0.5 -2.7
Hungary 4.2 6.0 2.0 0.6 21 0.6 5.5
Poland 0.9 0.9 1.0 0.2 0.6 -1.2
Romania 12.4 21.6 0.4 -0.6 4.3 -3.8 .
Sweden 2.0 2.2 1.8 1.7 1.0 0.9 0.9
United Kingdom 2.3 2.8 1.6 1.4 0.0 0.7 24
European Union 1.6 1.9 1.2 1.1 0.6 0.2 1.0
United States -0.5 -0.8 0.0 0.0 26 22 2.7
Japan -1.7 -2.3 -0.8 -0.9 1.5

Sources: Eurostat, national data from the BIS databank (for the United States) and ECB calculations.

1) Data for Luxembourg, Malta, Croatia, the euro area and the European Union available since 2001; and for Poland since 2003.

2) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015. However, for Japan the average refers to the periods 1999-2014 and

2009-2014.

Chart 3.5 Unit labour costs
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Sources: Eurostat, national data from the BIS databank (for the United States) and ECB calculations.
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3 Prices and costs

3.6 Compensation per employee
(annual percentage changes)

| 1999-2016 12 | 1999-2008 2009-20162 2013 2014 2015 2016
Belgium 2.3 29 1.5 25 1.0 0.0 0.1
Germany 1.6 1.2 22 1.8 2.8 24 23
Estonia 8.3 12.4 34 4.6 4.2 5.8 5.6
Ireland 35 5.7 0.3 1.4 1.8 2.8 .
Greece 2.2 6.0 -2.2 -7.5 -2.1 -2.9 0.8
Spain 2.2 3.5 0.7 0.3 0.1 0.9 0.1
France 24 2.8 1.7 1.6 1.1 1.1 1.3
Italy 1.7 2.6 0.6 0.8 0.1 1.0 0.4
Cyprus 24 4.5 -0.2 -5.4 -3.8 -1.1 -0.6
Latvia 9.2 15.1 2.3 5.5 8.6 6.9 6.9
Lithuania 6.4 9.6 2.6 54 4.7 5.3 5.0
Luxembourg 2.8 3.5 2.0 23 2.6 0.9 .
Malta 3.3 3.9 2.6 2.0 1.5 3.3 24
Netherlands 25 3.2 1.5 21 1.6 0.2 .
Austria 21 2.3 1.8 2.1 1.9 1.9 1.3
Portugal 2.2 3.8 0.3 3.6 -1.8 -0.3 1.5
Slovenia 5.0 7.9 1.5 0.5 1.3 1.4 22
Slovakia 5.8 8.3 2.7 2.6 1.8 3.1 1.8
Finland 2.7 3.3 1.9 1.3 1.0 1.6 0.9
Euro area 2.1 25 1.6 1.5 1.3 1.3 1.2
Bulgaria 8.1 9.1 6.9 8.8 5.6 5.6 3.1
Czech Republic 4.5 6.5 2.0 -0.3 2.6 2.6 3.7
Denmark 2.9 3.6 2.0 1.6 1.5 1.5 2.0
Croatia 2.6 5.3 -0.1 -0.7 -5.4 -0.3 -0.5
Hungary 6.0 9.6 1.8 1.6 1.3 1.5 5.3
Poland 3.7 35 3.9 1.7 22 1.1
Romania 17.9 30.2 2.3 3.8 6.7 0.9 .
Sweden 3.5 4.1 2.7 2.0 22 3.5 25
United Kingdom 3.3 4.4 1.9 21 0.7 1.1 2.8
European Union 2.6 3.3 1.7 1.6 1.2 1.3 1.6
United States 3.0 3.6 2.1 1.5 29 3.0
Japan -0.8 -1.0 -0.4 -0.2 0.9

Sources: Eurostat, OECD (for the United States and Japan) and ECB calculations.

1) Data for Luxembourg, Malta, Croatia, the euro area and the European Union available since 2001; and for Poland since 2003.

2) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015. However, for Japan the average refers to the periods 1999-2014 and

2009-2014.

Chart 3.6 Compensation per employee
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3 Prices and costs

3.7 Residential property prices

(annual percentage changes)

| 1999-20161>v2)| 1999-2008 » 2009-20162 2013 2014 2015 2016
Belgium 55 7.8 24 1.7 0.7 3.7 .
Germany 23 1.4 2.8 3.2 3.1 4.5 6.0
Estonia 5.4 17.7 0.5 10.7 13.7 6.9 .
Ireland 3.8 10.6 -4.1 3.5 171 8.0 6.6
Greece 1.7 8.6 -6.4 -10.8 -7.5 -5.0 -2.3
Spain 3.7 10.5 -5.4 -10.6 0.3 3.6 .
France 5.0 9.3 -0.2 -2.1 -1.8 -1.9 1.0
Italy 2.2 5.6 -2.4 -5.7 -4.4 -2.6
Cyprus 3.9 15.3 -4.9 -6.5 -8.8 -4.3
Latvia -0.5 17.4 -5.1 6.8 6.0 -3.4
Lithuania 8.5 20.6 -5.2 3.6 7.6 4.8
Luxembourg 3.8 3.3 3.8 5.0 4.4 5.4
Malta 5.4 17.2 0.8 -0.4 2.6 5.0 .
Netherlands 3.3 7.4 -1.6 -6.5 0.9 2.8 5.0
Austria 2.8 1.0 5.5 4.7 34 4.2
Portugal -1.0 - -1.0 -1.9 4.3 3.1
Slovenia 1.5 14.4 -3.6 -5.2 -6.6 0.8
Slovakia 2.8 9.9 -2.9 -0.9 -0.8 0.9
Finland 2.6 4.1 2.0 1.2 -0.4 0.0
Euro area 3.0 55 -0.5 -1.8 0.4 1.6
Bulgaria 2.2 227 -5.4 -2.2 1.4 2.8
Czech Republic -0.1 - -0.1 0.0 2.4 4.0
Denmark 4.0 10.0 0.0 3.9 3.7 7.0
Croatia -3.0 - -3.0 -4.0 -1.6 -2.9
Hungary -0.1 23 -0.4 -2.6 4.3 11.0
Poland -1.1 - -1.1 -4.4 1.0 1.5
Romania -4.7 - -4.7 -0.2 -2.3 3.7
Sweden 7.5 8.5 6.0 55 9.4 13.1 .
United Kingdom 6.2 9.5 1.6 2.6 8.0 6.0 7.5
European Union 3.7 6.4 0.0 -0.9 1.9 2.7 .
United States 3.2 5.4 0.1 4.0 5.3 5.4 5.7
Japan 1.0 - 1.0 1.6 1.6 24
Sources: National sources and ECB.
1) Data for Cyprus and Denmark available since 2002; for Germany since 2003; for Estonia, Ireland, Spain, Malta, Finland and Bulgaria since 2005; for Latvia since 2006; for
Luxembourg and Slovenia since 2007; for Portugal, the Czech Republic, Croatia and Japan since 2008; for Romania since 2009; and for Poland since 2010.
2) Where data are not available for 2016, the average indicated is for the periods 1999-2015 and 2009-2015
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4 Exchange rates and balance of payments

4.1 Effective exchange rates
(period averages; index: 1999 Q1=100)

| 1999—2016| 1999-2008 2009-2016 2013 2014 2015 2016
EER-19
Nominal 99.6 98.8 100.7 101.2 101.8 92.4 94.8
Real CPI 98.2 98.8 97.5 98.2 97.8 88.4 90.1
Real PPI 97.6 98.6 96.3 97.1 97.0 89.3 91.4
Real GDP deflator 95.3 96.9 93.0 91.7 91.9 83.7
Real ULCM ™ 99.2 97.3 102.0 101.0 98.5 85.0
Real ULCT 98.7 97.6 100.4 99.0 100.0 90.9
EER-38
Nominal 107.3 103.7 111.8 111.9 114.7 106.5 110.4
Real CPI 96.8 97.9 95.5 95.5 96.1 87.8 90.0
Source: ECB.

1) ULCM-deflated series are available only for the EER-18 trading partner group.
Chart 4.1 Effective exchange rates
(monthly averages; index: 1999 Q1=100)
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4 Exchange rates and balance of payments

4.2 Bilateral exchange rates
(units of national currency per euro; period averages)

| 19992016 1999-2008 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Chinese renminbi 8.876 9.468 8.285 8.165 8.186 6.973 7.352
Croatian kuna 7.450 7.406 7.494 7.579 7.634 7.614 7.533
Czech koruna 28.956 31.193 26.161 25.980 27.536 27.279 27.034
Danish krone 7.448 7.446 7.451 7.458 7.455 7.459 7.445
Hungarian forint 271.348 253.282 293.930 296.873 308.706 309.996 311.438
Japanese yen 127.446 130.952 123.063 129.663 140.306 134.314 120.197
Polish zloty 4,081 3.991 4.195 4197 4.184 4.184 4.363
Pound sterling 0.742 0.674 0.829 0.849 0.806 0.726 0.819
Romanian leu 3.682 3.132 4.369 4.419 4.444 4.445 4.490
Swedish krona 9.210 9.132 9.308 8.652 9.099 9.353 9.469
Swiss franc 1.416 1.555 1.241 1.231 1.215 1.068 1.090
US dollar 1.212 1.155 1.284 1.328 1.329 1.110 1.107

Source: ECB.
1) Data for Chinese renminbi and Croatian kuna available since 2001.

Chart 4.2 Bilateral exchange rates
(monthly averages; index: 1999 Q1=100)
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4 Exchange rates and balance of payments

4.3 Real effective exchange rates 1)
(deflated by consumer price indices; period averages; index: 1999 Q1 = 100)

| 1999-2016] 1999-2008]| 2009-2016 2013 2014 2015 2016
Belgium 99.7 99.2 100.3 100.5 100.7 96.6 99.1
Germany 93.1 95.2 95.2 90.3 90.9 86.2 87.5
Estonia 114.1 106.4 123.7 124.4 126.2 124.9 126.9
Ireland 108.2 108.9 107.2 106.8 106.0 97.9 99.3
Greece 101.2 99.7 102.9 102.5 100.7 95.7 96.6
Spain 106.1 104.8 107.8 108.7 108.1 102.7 103.5
France 96.3 97.6 94.7 94.4 94.7 90.4 91.5
Italy 99.8 100.2 99.3 99.8 99.8 95.1 96.0
Cyprus 104.6 104.0 105.3 106.4 105.7 100.1 100.0
Latvia 109.3 104.7 114.9 112.5 114.0 113.2 114.2
Lithuania 121.9 115.7 129.7 128.7 130.1 127.5 129.7
Luxembourg 106.1 104.4 108.1 109.0 109.2 104.7 105.4
Malta 105.8 105.1 106.6 106.7 106.7 101.4 103.3
Netherlands 101.4 102.5 99.9 100.6 100.7 95.3 96.3
Austria 96.5 97.1 95.7 95.7 97.0 94.5 96.0
Portugal 102.7 103.1 102.2 102.2 101.6 99.2 100.5
Slovenia 99.9 99.3 100.6 100.9 101.3 97.6 98.0
Slovakia 162.6 139.4 191.7 193.1 193.4 187.2 188.5
Finland 96.2 96.9 95.2 94.8 96.6 93.3 94.5
Euro area 96.8 97.9 95.5 95.5 96.1 87.8 90.0
Bulgaria 132.8 120.9 147.8 148.8 146.9 140.7 139.9
Czech Republic 132.6 122.4 145.4 146.1 138.1 134.4 137.9
Denmark 98.9 99.5 98.1 97.1 97.7 93.8 95.0
Croatia 104.5 103.5 105.7 105.2 104.7 100.3 101.5
Hungary 129.0 125.4 133.5 134.4 129.2 123.5 124.6
Poland 117.2 117.4 116.9 117.5 118.1 113.4 109.3
Romania 133.0 127.5 140.0 1415 142.9 137.7 135.8
Sweden 93.3 95.2 90.8 96.1 91.5 85.8 86.6
United Kingdom 90.3 97.9 80.7 79.4 84.9 88.7 79.5
European Union - - - - - - -
United States 94.5 99.3 88.5 84.2 86.1 95.3 99.2
Japan 83.5 89.4 76.2 68.8 64.9 60.7 68.9

Source: ECB.

1) For the euro area as a whole, the real effective exchange rate of the euro vis-a-vis 38 trading partners is displayed.
For individual euro area countries, the table shows the harmonised competitiveness indicators calculated vis-a-vis these same trading partners plus the other euro area countries.
For the non-euro area countries, the real effective exchange rate of the euro vis-a-vis 38 trading partners is displayed. A positive change points to a decrease in price competitiveness.

Chart 4.3 Real effective exchange rates
(deflated by consumer price indices; monthly averages; index: 1999 Q1=100)
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4 Exchange rates and balance of payments

4.4 Balance of payments: net current account
(chain-linked volumes; percentages of GDP; period averages; non-working day and non-seasonally adjusted)

| 2008-2015] 2008-2011| 2012-2015 2012 2013 2014 2015
Belgium -0.2 -0.3 -0.2 -0.1 -0.3 -0.7 0.5
Germany 6.7 5.7 7.8 7.2 71 7.8 9.0
Estonia -0.2 -0.7 0.3 -2.1 -0.4 1.1 2.6
Ireland -0.5 -4.1 3.2 -2.8 23 1.8 11.4
Greece -7.0 -121 -1.8 -3.8 -2.0 -1.6 0.1
Spain -2.1 -5.1 0.9 -0.2 1.5 1.1 1.4
France -0.9 -0.9 -0.9 -1.2 -0.9 -1.1 -0.2
Italy -0.8 -2.8 1.1 -0.4 1.0 2.0 1.7
Cyprus =71 -9.5 -4.6 -6.2 -5.1 -4.4 -2.9
Latvia -2.2 -1.8 -2.6 -4.0 -3.1 -2.2 -0.9
Lithuania -1.8 -4.0 0.5 -1.3 1.7 4.0 -2.6
Luxembourg 6.4 6.9 6.0 6.4 6.1 5.6 5.8
Malta 0.7 -3.0 4.5 1.8 3.0 7.3 5.8
Netherlands 8.1 6.5 9.7 10.5 10.2 9.2 8.9
Austria 25 2.9 2.0 1.5 21 2.6 2.0
Portugal -4.8 -9.6 0.1 -1.8 1.6 0.1 0.4
Slovenia 1.7 -1.4 4.8 2.6 4.9 6.4 5.4
Slovakia -1.9 -4.9 1.1 1.0 1.9 1.2 0.2
Finland -0.2 0.9 -1.4 -2.0 -1.7 -1.2 -0.5
Euro area 1.1 -0.1 23 1.3 23 25 3.2
Bulgaria -3.7 -7.6 0.2 -0.9 1.4 0.1 0.4
Czech Republic -1.4 -2.5 -0.3 -1.6 -0.5 0.2 0.9
Denmark 6.5 4.8 8.2 6.5 7.3 9.3 9.7
Croatia -1.0 -3.9 2.0 -0.1 0.9 21 5.0
Hungary 0.5 -1.7 2.7 1.8 3.8 2.0 3.3
Poland -3.6 -5.3 -2.0 -3.8 -1.3 -2.1 -0.6
Romania -4.3 -6.7 -2.0 -5.0 -1.2 -0.7 -1.3
Sweden 5.9 6.2 5.6 6.3 6.0 5.1 5.2
United Kingdom -3.8 -2.7 -4.9 -4.0 -4.7 -5.4 -5.4
European Union 0.1 -0.8 1.0 0.6 1.2 1.0 1.2
United States -2.9 -3.3 -2.4 -2.8 -2.2 -2.3 -2.6
Japan 22 2.9 1.4 1.0 0.9 0.8 3.1
Sources: ECB, national data from BIS databank (for the United States and Japan) and Eurostat.
Chart 4.4 Balance of payments: net current account
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4 Exchange rates and balance of payments

4.5 Net international investment position
(chain-linked volumes; percentages of GDP; end-of-period averages)

| 2008-2015 1)| 2008-2011 1)| 2012-2015 2012 2013 2014 2015

Belgium 58.9 58.5 59.2 53.9 54.8 62.9 65.4
Germany 31.4 229 39.9 28.7 35.3 42.8 52.9
Estonia -61.8 -70.3 -53.3 -55.5 -56.5 -53.6 -47.4
Ireland -147.2 -121.0 -173.4 -146.0 -142.1 -172.9 -232.6
Greece -106.1 -87.2 -125.0 -116.4 -127.9 -127.5 -128.2
Spain -90.8 -88.5 -93.2 -90.0 -94.8 -97.7 -90.6
France -13.9 -11.6 -16.2 -13.1 -17.1 -17.5 -17.1
Italy -23.1 -20.9 -25.4 -24.5 -26.4 -25.7 -24.9
Cyprus -121.9 -104.9 -139.0 -134.2 -142.7 -149.1 -130.2
Latvia -78.2 -82.5 -73.9 -75.4 -75.0 -73.5 -71.8
Lithuania -53.7 -55.1 -52.4 -57.7 -51.5 -50.7 -49.6
Luxembourg 224 -0.7 454 56.3 48.5 371 39.8
Malta 21.9 8.7 35.1 20.5 21.7 43.0 55.3
Netherlands 26.2 6.3 46.2 27.4 32.0 59.6 65.9
Austria -2.3 -5.5 0.9 -3.3 1.4 24 3.2
Portugal -108.9 -101.4 -116.4 -115.8 -118.1 -117.6 -114.3
Slovenia -44.9 -43.8 -46.0 -50.6 -47.7 -45.6 -40.3
Slovakia -63.3 -62.5 -64.1 -63.2 -64.4 -65.9 -62.9
Finland 5.6 7.7 3.6 124 4.2 -2.9 0.7
Euro area -14.6 -16.2 -13.0 -15.4 -14.4 -11.5 -10.9
Bulgaria -81.4 -89.8 -77.2 -83.8 -78.4 -80.7 -65.8
Czech Republic -40.1 -42.2 -38.0 -46.8 -39.3 -35.2 -30.6
Denmark 24.3 9.2 39.5 37.1 38.7 46.2 35.9
Croatia -85.3 -85.0 -85.6 -90.4 -88.5 -86.0 -77.3
Hungary -91.3 -104.3 -78.2 -93.7 -84.2 -74.4 -60.6
Poland -62.3 -57.2 -67.4 -67.7 -70.2 -68.8 -62.7
Romania -61.7 -59.4 -64.1 -70.1 -66.9 -62.1 -57.2
Sweden -6.7 -7.0 -6.4 -16.6 -14.0 1.3 3.7
United Kingdom -10.1 -3.1 -171 -24.3 -17.6 -20.8 -5.8
European Union - - - - - - -
United States -29.0 -22.7 -35.3 -28.0 -32.2 -40.5 -40.4
Japan 57.9 50.9 65.0 60.5 64.7 70.7 64.0

Sources: ECB and national data from BIS databank (for the United States and Japan).

1) Data for Bulgaria available since 2010.

Chart 4.5 Net international investment position
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5 Fiscal developments

5.1 General government balance
(percentages of GDP)

| 1999-20151)| 1999-2008 2009-2015 2012 2013 2014 2015
Belgium -1.9 -0.6 -3.8 -4.2 -3.0 -3.1 -2.5
Germany -1.7 -2.1 -1.1 0.0 -0.2 0.3 0.7
Estonia 0.3 0.6 -0.1 -0.3 -0.2 0.7 0.1
Ireland -4.1 0.7 -11.41 -8.0 -5.7 -3.7 -1.9
Greece -8.0 -6.7 -10.0 -8.8 -13.2 -3.6 -7.5
Spain -3.6 -0.3 -8.4 -10.5 -7.0 -6.0 -5.1
France -3.6 -2.6 -5.1 -4.8 -4.0 -4.0 -3.5
Italy -3.1 -2.9 -3.5 -2.9 -2.7 -3.0 -2.6
Cyprus -3.4 -2.1 -5.2 -5.8 -4.9 -8.8 -1.1
Latvia -2.6 -1.9 -3.6 -0.8 -0.9 -1.6 -1.3
Lithuania -3.0 -1.9 -4.5 -3.1 -2.6 -0.7 -0.2
Luxembourg 1.6 25 0.5 0.3 1.0 1.5 1.6
Malta -4.0 -4.9 -2.7 -3.6 -2.6 -2.1 -1.4
Netherlands -1.7 -0.5 -3.6 -3.9 -2.4 -2.3 -1.9
Austria -2.4 -2.1 -2.8 -2.2 -1.4 2.7 -1.0
Portugal -5.5 -4.2 -7.2 -5.7 -4.8 -7.2 -4.4
Slovenia -3.9 -2.2 -6.4 -4.1 -15.0 -5.0 2.7
Slovakia -4.8 -5.0 -4.6 -4.3 -2.7 2.7 -2.7
Finland 1.2 3.8 -2.4 -2.2 -2.6 -3.2 -2.8
Euro area -2.8 -2.0 -4.0 -3.6 -3.0 -2.6 -2.1
Bulgaria -0.7 0.6 -2.4 -0.3 -0.4 -5.5 -1.7
Czech Republic -3.3 -3.6 -2.9 -3.9 -1.2 -1.9 -0.6
Denmark 0.7 24 -1.8 -3.5 -1.1 1.5 -1.7
Croatia -4.7 -3.7 -5.6 -5.3 -5.3 -5.4 -3.3
Hungary -4.9 -6.0 -3.3 -2.3 -2.6 -2.1 -1.6
Poland -4.2 -3.9 -4.7 -3.7 -4.1 -3.4 -2.6
Romania -3.4 -2.8 -4.2 -3.7 -2.1 -0.8 -0.8
Sweden 0.4 1.2 -0.7 -1.0 -1.4 -1.6 0.2
United Kingdom -4.2 -2.0 -7.3 -8.3 -5.7 -5.7 -4.3
European Union -2.9 -1.9 -4.4 -4.3 -3.3 -3.0 24
United States -5.5 -3.4 -8.4 -8.9 -5.4 -4.8 -4.2
Japan -6.3 -5.2 -8.1 -8.7 -7.7 -6.2
Sources: ESCB and OECD.
1) Data for Luxembourg available since 2000;for Croatia since 2002.
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5 Fiscal developments

5.2 Primary general government balance 1)

(percentages of GDP)

| 199920152 1999-20082)| 2009-2015 2012 2013 2014 2015

Belgium 26 4.7 -0.3 -0.6 0.3 0.2 0.5
Germany 0.9 0.8 1.1 23 1.8 21 22
Estonia 0.5 0.8 0.1 -0.1 -0.1 0.8 0.2
Ireland -2.0 21 -7.8 -3.9 -1.4 0.1 0.7
Greece -2.8 -1.3 -5.0 -3.7 -9.1 0.4 -3.9
Spain -1.1 20 -5.6 -7.5 -3.5 -2.5 -2.0
France -1.0 0.1 -2.7 -2.2 -1.8 -1.8 -1.5
Italy 1.8 24 1.1 23 21 1.6 1.5
Cyprus -0.6 0.9 -2.6 -2.9 -1.8 -6.0 1.7
Latvia -1.6 -1.3 -2.1 0.8 0.6 -0.1 0.1
Lithuania -1.6 -0.8 -2.8 -1.2 -0.9 0.9 1.3
Luxembourg 2.0 2.8 1.0 0.9 1.5 1.9 2.0
Malta -0.6 -1.2 0.3 -0.6 0.3 0.8 1.2
Netherlands 0.4 21 -2.0 -2.2 -0.9 -0.8 -0.6
Austria 0.6 1.1 -0.1 0.5 1.2 -0.3 1.3
Portugal -2.1 -1.4 -3.0 -0.8 0.0 -2.3 0.2
Slovenia -1.9 -0.4 -4.2 -2.1 -12.5 -1.9 0.3
Slovakia -2.6 -2.4 -2.9 -2.6 -0.8 -0.8 -1.0
Finland 29 5.8 -1.1 -0.8 -1.4 -1.9 -1.6
Euro area 0.3 1.3 -1.2 -0.6 -0.2 0.1 0.3
Bulgaria 1.0 29 -1.6 0.5 0.3 -4.6 -0.8
Czech Republic -2.2 -2.6 -1.6 -2.5 0.1 -0.6 0.4
Denmark 3.0 5.0 0.0 -1.7 0.6 3.0 -0.1
Croatia -2.1 -1.8 -2.5 -1.9 -1.8 -1.9 0.3
Hungary -0.5 -1.5 0.9 23 2.0 1.9 2.0
Poland -1.7 -1.2 -2.4 -1.0 -1.5 -1.5 -0.8
Romania -1.4 -0.7 -2.5 -1.9 -0.3 0.8 0.9
Sweden 22 35 0.2 0.0 -0.6 -0.9 0.7
United Kingdom -1.9 0.1 -4.7 -5.4 -2.8 -3.0 -2.0
European Union -0.1 1.1 -1.7 -1.4 -0.6 -0.5 -0.1
United States -1.9 0.1 -4.7 -5.1 -1.7 -1.3 -0.8
Japan -4.1 -2.9 -6.0 -6.6 -5.6 -4.1

Sources: ESCB and OECD.

1) General government balance excluding the interest expenditure.

2) Data for Luxembourg available since 2000; and for Croatia since 2002.
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5 Fiscal developments

5.3 General government expenditure

(percentages of GDP)

| 1999-20151)| 1999-2008 2009-2015 2012 2013 2014 2015
Belgium 51.7 49.6 54.6 55.8 55.7 55.1 53.9
Germany 45.6 45.8 45.3 44.3 44.7 44.4 44.0
Estonia 37.6 35.9 40.1 39.3 38.5 38.5 40.3
Ireland 38.1 34.0 43.9 41.8 39.8 37.8 29.4
Greece 50.1 46.7 54.9 55.4 62.3 50.6 55.4
Spain 41.7 39.0 45.6 48.1 45.6 44.9 43.8
France 54.1 52.3 56.7 56.8 57.0 57.3 57.0
Italy 48.5 471 50.5 50.8 50.8 50.9 50.4
Cyprus 39.4 37.2 425 41.9 41.3 48.2 40.1
Latvia 37.3 35.8 39.5 37.1 37.0 37.5 37.1
Lithuania 37.2 36.2 38.7 36.1 35.5 34.7 35.1
Luxembourg 421 41.0 43.6 44.3 43.4 42.3 421
Malta 421 421 421 42.5 41.8 43.2 43.4
Netherlands 44.7 43.2 46.9 471 46.3 46.2 451
Austria 51.7 51.3 52.2 51.5 51.2 52.8 51.6
Portugal 46.9 44.6 50.1 48.5 49.9 51.8 48.4
Slovenia 47.4 451 50.6 48.6 60.3 50.0 47.8
Slovakia 421 41.9 42.4 40.6 41.4 42.0 45.6
Finland 51.7 48.6 56.2 56.2 57.5 58.1 57.7
Euro area 47.8 46.5 49.7 49.7 49.7 49.4 48.5
Bulgaria 38.1 38.4 37.7 34.5 37.6 421 40.7
Czech Republic 425 42.2 43.0 44.5 42.6 42.2 42.0
Denmark 54.0 52.1 56.7 58.3 56.5 56.0 55.7
Croatia 46.9 46.0 47.8 471 48.3 48.3 46.9
Hungary 49.3 49.2 49.5 48.6 49.3 49.0 50.0
Poland 43.8 44.2 43.4 42.7 42.4 421 41.5
Romania 36.6 36.0 37.5 37.2 35.4 34.4 35.7
Sweden 52.3 52.9 51.6 51.7 52.4 51.5 50.3
United Kingdom 42.0 39.4 457 46.3 44.7 43.7 42.8
European Union 46.8 45.4 48.8 49.0 48.7 48.1 47.3
United States 37.8 36.1 40.3 40.0 38.7 38.1 37.7
Japan 39.0 37.3 41.8 41.8 425 42.0
Sources: ESCB and OECD.
1) Data for Luxembourg available since 2000; and for Croatia since 2002.
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5 Fiscal developments

5.4 General government debt 1)

(percentages of GDP)

| 1999-20152)| 1999-20082 2009-2015 2012 2013 2014 2015
Belgium 101.3 99.8 103.3 104.1 105.4 106.5 105.8
Germany 68.3 62.6 76.5 79.9 77.5 74.9 71.2
Estonia 6.5 5.0 8.6 9.7 10.2 10.7 10.1
Ireland 58.9 32.1 97.2 119.5 119.5 105.2 78.6
Greece 128.6 104.6 162.7 159.6 177.4 179.7 177.4
Spain 61.0 47.3 80.5 85.7 95.4 100.4 99.8
France 73.6 63.1 88.5 89.5 92.3 95.3 96.2
Italy 111.2 102.9 123.0 123.3 129.0 131.9 132.3
Cyprus 67.3 57.3 81.5 79.3 102.2 107.1 107.5
Latvia 24.3 12.8 40.6 41.3 39.0 40.7 36.3
Lithuania 27.0 19.6 37.6 39.8 38.7 40.5 42.7
Luxembourg 13.6 8.1 20.7 21.8 235 227 221
Malta 66.2 65.3 67.5 67.6 68.4 67.0 64.0
Netherlands 55.6 49.9 63.6 66.4 67.7 67.9 65.1
Austria 73.2 66.6 82.7 82.0 81.3 84.4 85.5
Portugal 83.2 60.8 115.1 126.2 129.0 130.6 129.0
Slovenia 38.9 253 58.4 53.9 71.0 80.9 83.2
Slovakia 42.8 39.4 47.7 52.2 54.7 53.6 52.5
Finland 45.3 39.8 53.1 53.9 56.5 60.2 63.6
Euro area 75.9 67.9 87.4 89.5 91.3 92.0 90.4
Bulgaria 29.7 38.3 18.7 16.7 17.0 27.0 26.0
Czech Republic 31.4 25.0 40.6 44.5 44.9 42.2 40.3
Denmark 43.0 42.7 43.5 45.2 44.7 44.8 40.4
Croatia 55.1 38.9 71.2 70.7 82.2 86.6 86.7
Hungary 67.3 60.0 7.7 78.2 76.6 75.7 74.7
Poland 47.0 431 52.5 53.7 55.7 50.2 51.1
Romania 252 18.8 34.2 37.3 37.8 39.4 37.9
Sweden 451 48.2 40.6 37.8 40.4 45.2 43.9
United Kingdom 56.8 39.5 81.5 85.1 86.2 88.1 89.1
European Union 69.2 60.3 81.9 83.8 85.7 86.7 85.0
United States 70.6 55.5 92.1 95.1 97.0 96.9 97.2
Japan 182.9 156.3 221.0 225.8 2325 236.2 2334
Sources: ESCB and OECD.
1) Gross debt (includes currency, deposits, debt securities and loans). The data are consolidated between the sub-sectors of general government, except for Japan.
2) Data for Bulgaria available since 2000; for Croatia since 2002.
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