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Dél sudétingy ekonominiy ir finansiniy
salygy 2011 m. buvo i$skirtiniai. Tokiomis
aplinkybémis Europos Centrinis Bankas nuolat
stengési uztikrinti stabiluma ir pasitikéjima.
Tai patvirtina faktas, kad trumpojo ir vidutinio
laikotarpiy infliacijos lukeséiai toliau atitiko
Valdanciosios tarybos tikslg uztikrinti nedidele
infliacija, kuri vidutiniu laikotarpiu biity artima
2 Y%, turint omenyje nepalankius pokycius,
tai vertintina kaip puikus rezultatas ir didelio
pasitikéjimo ECB vykdoma pinigy politika
zenklas.

2011 m. kainy pokyc¢iams didelg itaka daré
kilusios energijos ir zaliavy kainos, o tai lémé
auksta infliacijos lygi. Apskritai vidutiné metiné
infliacija, apskaiCiuota pagal SVKI, buvo
2,7 %. Mety pradzioje euro zonoje toliau vyko
ekonomikos atsigavimas, ji skatino auganti
pasaulio ekonomika ir didéjanti vidaus paklausa.
Kartu 2011 m. pradzioje sparciai didéjo bendroji
infliacija ir, kaip rodo ekonominé analiz¢, émé
augti rizika dé¢l infliacijos prognoziy. Esant
gausiam piniginiam likvidumui, kuris mazino
didéjanciy kainy daroma poveiki, pinigy kiekio

ECB
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augimo tempas atsigavo. Sieckdama uztikrinti,
kad biity palaikomas kainy stabilumas, 2011 m.
balandzio ir liepos mén. Valdancioji taryba po
25 bazinius punktus padidino pagrindines ECB
paliikany normas, kurios beveik dvejus metus
buvo labai mazos.

Rinkos dalyviams nerimaujant dél valstybés
finansy raidos keliose euro zonos $alyse, nuo
liepos vidurio iSaugo itampa finansy rinkose.
D¢l to sugrieztéjusios finansavimo salygos ir
sumazejgs pasitikéjimo ekonomika rodiklis,
kartu ir sumazéjusi pasauliné paklausa 2011 m.
antraji pusmeti neigiamai paveiké ekonomikos
aktyvuma euro zonoje. 2011 m. realusis
BVP i§ viso padidé¢jo 1,4 %. Finansy rinky
nepastovumas kartu su spaudimu bankams
mazinti finansinj svertg paveiké pinigy augima —
2011 m. pabaigoje jis sulétejo. Bendras pinigy
augimo tempas vis dar buvo létas. Atsizvelgusi {
tai, lapkricio ir gruodzio mén. Valdancioji taryba
pagrindines ECB paliikany normas sumazino i§
viso 50 baziniy punkty.

Giléjant valstybiy jsiskolinimo krizei ir didéjant
jos poveikiui banky sektoriui, 2011 m. labai
iSaugo euro zonos stabilumui gresianti rizika.
Daugéjant kliti¢iy, atsiradusiy dél saveikos
tarp pazeidziamy valstybés finansy ir finansy
sektoriaus, paspartéjo poveikio persidavimas
didesnéms euro zonos Salims, ypa¢ antraji
pusmeti. Suprastéjo ir makroekonominio augimo
perspektyvos, ypac artéjant mety pabaigai.
Keliuose rinkos segmentuose gerokai iSaugo
problemos dél finansavimo banky 1éSomis,
iskaitant jkaitu neuztikrinta finansavima ir
trumpalaiki finansavima JAV doleriais. Dél to
2011 m. pabaigoje padidéjo spaudimas bankams
mazinti finansini sverta, o tai rod¢, kad esama
rizikos, jog tai padarys neigiama poveiki
galimybéms gauti kredity. Centrinis bankas
laiku émési veiksmy, bitiny suvaldyti dél
trumpalaikio ir vidutinés trukmés finansavimo
banky 1éSomis sunkumy atsirandanti spaudima
bankams mazinti finansinj sverta.

[tampai finansy rinkose neigiamai veikiant
pinigy politikos poveikio mechanizma, iki
2011 m. rugpjii¢io mén. ValdanCioji taryba



patvirtino nemazai nestandartiniy  pinigy
politikos priemoniy. Tarp ju buvo vertybiniy
popieriy rinky programos atgaivinimas, spalio
mén. pradéta jgyvendinti antroji padengty
obligacijy pirkimo programa, gruodzio mén. —
priemonés  padidinti  likviduma  uZsienio
valiutomis. Kartu FEurosistema nusprendé
visose bent jau iki 2012 m. birzelio pabaigos
vykdomose refinansavimo operacijose
naudoti fiksuotyjy palikany normy konkurso
procediira paskirstant visa suma. GruodZzio
meén. Valdancioji taryba patvirtino papildomas
didesnio kreditavimo priemones, iskaitant dvi
ilgesnés trukmés refinansavimo operacijas,
kuriy terminas 3 m., daugiau galimybiy naudoti
ikaita ir atsargy normos sumazinima iki 1 %.
Pagrindinis tikslas, kurio siekiama Siomis
priemonémis, yra suSvelninti jtampos finansy
rinkose poveiki skolinimo namy dkiams
ir verslui pasiilai, uztikrinant, kad bankai dél to
nepatirs likvidumo problemy.

Visur iSaugusi finansinio stabilumo rizika
rodé, kad reikia nedelsiant imtis drasiu
ir ryztingy veiksmy pacioje euro zonoje ir uz
jos ribu. Europos Vadovy Tarybos ir euro zonos
valstybiy ir vyriausybiy vadovy paskelbtas
ir patvirtintas priemoniy paketas buvo skirtas
kelioms pagrindinéms sritims, o jo tikslas
buvo atkurti finansini stabiluma euro zonoje.
Pagrindinés §io paketo priemonés buvo naujasis
fiskalinis susitarimas ir stabilizavimo priemoniy
euro zonoje stiprinimas, iskaitant veiksmingesni
Europos finansinio stabilumo fonda, spartesni
Europos stabilumo mechanizmo idiegima
ir priemones, skirtas ypatingoms Graikijai
iSkilusioms problemoms sprgsti.

2012 m. sausio 27 d. valstybiy ar vyriausybiy
vadovai pasiecké fiskalini susitarima, kuris
igavo ,,Sutarties dél stabilumo, koordinavimo
ir valdymo Ekonominéje pinigy sajungoje”
forma. Sutartis skatina stiprinti esama fiskaling
sistema perkeliant | nacionalinius teisés aktus
struktlirinio subalansuoto biudzeto taisykle,
ir tai turi patvirtinti Europos Sajungos
Teisingumo Teismas. Pastebéti nukrypimai
ir su tuo susijgs bendras poveikis valdZios
sektoriaus skolai bus koreguojami automatiskai.

Veiksmingai jgyvendinamos ir vykdomos
naujosios fiskalinés taisyklés turéty pagerinti
euro zonos viesyjy finansy tvaruma.

Europos bankininkystés institucija ir nacionalinés
prieziiiros institucijos, remdamosi liepos mén.
visoje ES atlikto testavimo nepalankiomis
salygomis rezultatais, patvirtino priemones,
kuriomis siekiama uztikrinti ES banky ilgalaiki
kapitalo didinima. Siekiant patenkinti banky
finansavimo poreikius, buvo supaprastinta
prieiga prie terminuoto finansavimo vél
pradedant taikyti valstybés paskoly garantijy

sistemas, o visa tai buvo koordinuojama
ES lygiu.
2011 m. tempa iSsaugojo reglamentavimo

reformos darbotvarké. Sprendziant pasaulinei
finansy sistemai kylancios rizikos problema,
svarbus zingsnis buvo grupés G20 patvirtintas
sisteminiu  pozilriu  svarbioms  finansy
institucijoms  skirtas integruotas  politiniy
priemoniy rinkinys. ECB visiskai pritaria
Siems naujiems tarptautiniams standartams,
specialiai  sukurtiems neigiamoms iSorés
aplinkybéms ir moralinei rizikai, kurig patiria
pasaulio mastu sistemiskai svarblis bankai,
iveikti. Tai biitini zingsniai maZzinant finansinio
nestabilumo ir sanavimo tikimybg bei masta.
Buidamas Finansinio stabilumo valdybos nariu
ECB aktyviai dalyvauja jos darbe.

Kita svarbi tema buvo naujyjy kapitalo
ir likvidumo standarty (Bazelis III) tikslinimas
ir kai kuriy elementy iforminimas. ECB taip
pat prisidéjo prie Bazelio III standarty Europoje
igyvendinimo ir pritar¢ 2011 m. liepos 20 d.
Europos Komisijos pasililymui parengti
direktyva ir reglamenta, kuriais Bazelio III
sistema biity perkelta | ES teis¢. 2012 m. sausio
27 d. paskelbtoje nuomonéje ECB parémé ES
pasiryzima jgyvendinti tarptautinius standartus
ir susitarimus finansinio reglamentavimo
srityje, kartu atsizvelgiant, jei reikia, | tam
tikrus specialius ES finansy ir teisés sistemos
pozymius.

2011 m. buvo pirmieji Europos sisteminés
rizikos valdybos (ESRV) — ES makrolygio
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rizikos ribojimo priezitiros organo, atsakingo
uz sisteminés rizikos vertinima, ispéjimus apie
Sia rizika ir rekomendacijas, veiklos metai.
ECB uztikrina ESRV sekretoriato darba. 2011 m.
ESRV pradéjo organizuoti nuolatinj apsikeitima
nuomonémis apie ES finansy sistemai gresiancia
sisteming rizika; pagrindinis klausimas buvo
Europos valstybiy kreditingumo, vis didéjanciy
banky problemy pritraukiant finansavima
ir silpngjancio ekonomikos augimo saveika.
ESRYV priéme tris rekomendacijas: i) del paskoly
uzsienio valiutomis; ii) dél kredito istaigy
finansavimo JAV doleriais ir iii) dél nacionaliniy
valdzios institucijy makrolygio rizikos ribojimo
igaliojimy. Siuo metu ESRV rengia labai svarby
kontrolés mechanizma, kuriam bus taikomas
principas ,,imkis veiksmuy arba pasiaiSkink®.
Pagaliau ji visus metus dirbo siekdama
sukurti makrolygio rizikos ribojimo politikos
ES bazg; tuo tikslu ESRV perzitiréjo makrolygio
rizikos ribojimo aspektus siilomuose ES teisés
aktuose, visy pirma teisés aktuose dél kapitalo
pakankamumo reikalavimy bankams ir rinkos
infrastruktiiros, ir su ES istatymy leidimo
organais pasidalijo abejonémis dél makrolygio
rizikos ribojimo.

ECB toliau dalyvavo rengiant ir jgyvendinant
svarbias politikos ir teisinio reguliavimo
iniciatyvas, kuriomis siekiama didinti finansy
rinky infrastruktiiros stabiluma, taip pat teisines
iniciatyvas ES lygiu. Kartu su Mokéjimo ir
atsiskaitymo sistemy komitetu ir Tarptautine
vertybiniy popieriy komisijy organizacija ECB
kiirée finansy rinkos infrastruktiros principus
ir ne birzos iSvestiniy finansiniy priemoniy
rinkos infrastruktiira. Be to, 2011 m. geguzés
mén. Valdancioji taryba patvirtino Europos
mazmeniniy mokéjimy  saugumo  forumo
igaliojimus. Pagaliau 2011 m. atlikta iSpléstiné
preliminari  turimy  TARGET2-Securities
sistemos projekto dokumenty perzitira, joje
dalyvavo visos svarbios institucijos.

Centriniy banky paslaugy srityje Eurosistemoje
naudojama didelés vertés operacijy apmokéjimo
sistema TARGET2. Bendra TARGET?2 platforma
sudaro galimybe realiu laiku vykdyti atskiry
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atsiskaitymy sandorius eurais, 24 ES S$aliy
centriniams bankams ir ju klienty atitinkamoms
bendrijoms naudotis tomis paciomis {vairiomis
ir pazangiomis paslaugomis. 2011 m. pasiekta
esminé pazanga jgyvendinant Eurosistemos
projekta, kuriuo diegiama nauja daugiavaliuté
atsiskaitymo uz vertybiniy popieriy sandorius
platforma TARGET2-Securities (T2S). Po beveik
dvejus metus trukusiy derybu Valdancioji
taryba patvirtino teisinius dokumentus ir
parengé dirva sutarciai, kuria 2012 m. turéty
pasiraSyti  centriniai  vertybiniy  popieriy
depozitoriumai ir Eurosistema. Be to, uzbaigtos
derybos su ne euro zonos S$aliy centriniais
bankais, pageidaujanciais, kad T2S sistemoje
atsiskaitymams uz vertybiniy popieriy sandorius
blty galima naudoti juy valiutas. Teigiamy
pokyc¢iy pasiekta ir techniniy klausimy srityje,
o kalbant konkreciai — deél detaliy naudotoju
funkciniy specifikacijy ir tinklo paslaugy
teikéjy atrankos. Pazanga pasiekta ir rengiantis
patobulinti  Eurosistemos ikaito  valdymo
paslaugas, tiksliau — atsisakyti repatrijavimo
reikalavimy ir paremti tarpvalstybines triSalio
ikaito valdymo paslaugas korespondentinés
centrinés bankininkystés modelyje.

Kalbant apie organizacinius  klausimus,
nurodytina, kad 2011 m. pabaigoje ECB
nuolatiniy uzimty darbo viety buvo 1 440,5 etato
(2010 m. pabaigoje — 1 421,5). Padidéjima 1émé
dél finansy krizés iSaugusi veiklos apimtis.
ECB personalas yra i§ visy 27 ES valstybiy
nariy, tarnautojai idarbinami atviros atrankos
budu, siekiant, kad biity uzimtos laisvos
ECB interneto svetainéje skelbiamos darbo
vietos. 2011 m., taikant ECB vidaus mobilumo
politika, 237 tarnautojai pakeité pareigas
organizacijos viduje, 6 tarnautojai stazavosi
kitose organizacijose, kad igytu darbo iSoréje
patirties, 54 tarnautojams buvo suteikta galimybé
iSeiti nemokamy mokymosi atostogy ar dirbti
kitose organizacijose, arba iSeiti atostogy
dél asmeniniy priezaséiy. ECB zmogiskyju
iStekliy strategijos pagrindas ir toliau buvo visy
personalo nariy nuolatinis igidziy bei gebé&jimy
igijimas ir juy tobulinimas. [vyko svarbiy
pokyciu zmogiskuju iStekliy politikos srityje:



Seimas turintiems darbuotojams pradétos taikyti
palankesnés darbo laiko ir atostogy taisyklés,
isteigtas Darbo saugos ir sveikatos komitetas,
pradétos teikti darbuotoju gebéjimuy ugdymo
paslaugos.

Naujojo ECB pastato statybos darbai
2011 m. buvo vykdomi pagal grafika ir nevirSijant
nustatyto biudzeto. Dviejy daliy biuro bokstas
per SeSias dienas padidédavo vienu aukstu.
Naujojo pastato statybas planuojama baigti per
numatytg laika — iki 2013 m. pabaigos.

Kalbant apie finansines saskaitas, pazymétina,
kad 2011 m. ECB uzdirbo 1,89 mlrd. eury
grynyjy pajamy (2010 m. — 1,33 mlird. eury).
Valdancioji taryba nusprendé pagal 2011 m.
gruodzio 31 d. bukle pervesti 1,17 mlrd. eury
suma | atidéjinius uzsienio valiutos kurso,
palikany normos, kredito bei aukso kainos
rizikoms ir taip padidino atidéjinius iki
didziausios leistinos sumos (6,36 mlrd. eury),
kuri lygi euro zonos nacionaliniy centriniy banky
iki tos dienos apmokéto ECB kapitalo sumai.
2011 m. ECB grynasis pelnas po atidéjiniy
panaudojimo sudaré 728 min. eury. Si suma
buvo paskirstyta euro zonos nacionaliniams
centriniams bankams proporcingai ju apmokétai
ECB kapitalo daliai.

Frankfurtas prie Maino, 2012 m. kovo mén.

Amtor

Mario Draghi
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Naujasis ECB pastatas, vaizdas i$ ryty. Naujasis ECB pastatas, statomas pagal COOP HIMMELB(L)AU projekta, turi bati
baigtas statyti 2013 m. pabaigoje. Ansamblj sudarys trys pagrindiniai elementai: dviejy daliy biury bokstas, Grossmarkthalle
pastatas ir j¢jimo pastatas.



| SKYRIUS

EKONOMINE
RAIDA IR PINIGY
POLITIKA



| PINIGY POLITIKOS SPRENDIMAI

2011 m. Eurosistema vél susidiré su ypac
sunkiomis salygomis. Iki 2011 m. vasaros
infliacinis spaudimas padidéjo dél kylanciy
zaliavy kainy, kurios atsigaunant ekonomikai
galéjo nulemti bendra infliacijos procesa. Kaip
rodo ekonominé analizé, politikai svarbiu
laikotarpiu rizika infliacijos perspektyvai
iSaugo. Be to, nors pinigy politikos analizé
rodé nedideli pinigy augimo tempa, pinigy
likvidumo wuzteko ir su jo pagalba buvo
galima palengvinti kainy spaudima. Siekdama
pazaboti Sia rizika, Valdancioji taryba
padidino pagrindines ECB palikany normas
du kartus (balandzio ir liepos mén.) — i$
viso 50 baziniy punkty. Antraji pusmeti
padidéjusi jtampa finansy rinkose daré labai
slopinanti poveiki euro zonos eckonominei
veiklai. Siekdama palaikyti kainy stabiluma,
Valdancioji taryba per du kartus (lapkricio
ir gruodzio mén.) pagrindines ECB palikany
normas sumazino 50 baziniy punkty.
2011 m. pabaigoje pagrindiniy refinansavimo
operacijy paliikany norma buvo 1,00, indéliy
galimybeés 0,25, o ribinés skolinimo
galimybés — 1,75 % (zr. 1 pav.).

Nuo vasaros uzsitgsusi didelé jtampa finansy
rinkoje trukdé pinigy politikos poveikio

| pav. ECB palukany normos ir vienos
nakties palukany norma

(metinés paliikany normos, procentais; dienos duomenys)

pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany norma
paliikany norma uz naudojimasi ribinio skolinimosi
galimybe

paliikany norma uz naudojimasi indéliy galimybe
vienos nakties paliikany norma (EONIA)
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Saltiniai: ECB, Bloomberg ir Thomson Reuters.

persidavimui ekonomikai. Siekdamas uztikrinti
sklandy ir vienoda perdavima, ECB nuo 2011 m.
rugpjicio iki gruodzio mén. nusprendé imtis tam
tikry nestandartiniy pinigy politikos priemoniy
(zr. 1 intarpa).

NESTANDARTINES PRIEMONES 2011 M.'

Labai pablogéjus keliy finansy rinkos segmenty padéciai euro zonoje, 2011 m. antraji pusmeti
ECB teko imtis kai kuriy nestandartiniy pinigy politikos priemoniy. Vyriausybés obligaciju
rinky itampa, labiausiai juntama Graikijoje, Airijoje ir Portugalijoje, vis daugiau persidavé
Italijai ir Ispanijai, o véliau — ir kitoms euro zonos $alims (Zr. pav.). Sie poky¢iai, be kita
ko, buvo susije¢ su fiskalinio tvarumo klausimais, ypa¢ susijusiais su tam tikromis euro zonos
Salimis, su susiripinimu dél pasaulinés ekonomikos perspektyvos ir netikrumo dél Europos
finansinés paramos euro zonos Salims, kurias daugiausia paveiké valstybés skolinimosi kriz¢,
iskaitant ir privatyji sektoriy. Stiprus valstybés obligacijy rinky sukrétimas 2011 m. antrajj
pusmeti turéjo itakos ir euro zonos pinigy rinkai.

1 Daugiau informacijos apie ECB reakcija i finansy kriz¢ 2011 m. antraji pusmetj galima rasti 2011 m. rugsé¢jo mén. ECB ménesinio biuletenio
intarpe ,,Financial markets in early August 2011 and the ECB’s monetary policy measures® ir 2011 m. gruodzio mén. ECB meénesinio
biuletenio intarpe ,,Additional non-standard monetary policy measures decided by the Governing Council on 8 December 2011
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Dél siy pokyc¢iy ECB valdanciajai tarybai teko
nuo 2011 m. rugpjucio mén. patvirtinti daugelj
nestandartiniy pinigy politikos priemoniy,
kuriy tikslas — apsisaugoti nuo pavojingos
finansy rinky raidos po Lehman Brothers
nemokumo paskelbimo 2008 m. rugséjo
mén. Nesiimant tokiy priemoniy, rinkos raida
galéjo sukelti neigiamy pasekmiy pinigy
politikos paskaty perdavimui ir galiausiai
daryti itaka kainy stabilumo palaikymui euro
zonoje vidutiniu laikotarpiu.

2011 m. rugpjic¢io mén. Valdancioji taryba
paskelbé, kad Eurosistema toliau teiks
likviduma bankams, taikydama kintamyjy
paliikany konkurso procediiras paskirstant visa
suma ne véliau kaip iki 2012 m. pradzios.

Be to, buvo pradéta vykdyti ilgesnio termino
refinansavimo operacija, kurios trukmé buvo
apie 6 mén. Taip pat ECB paskelbé, kad jis vél
aktyviai jgyvendins vertybiniy popieriy rinky
programa (VPRP). 2010 m. geguzés men.
pradétos vykdyti Sios programos tikslas —
remti pinigy politikos sprendimy perdavima,
kai atsiranda finansy rinky segmenty veiklos
sutrikimy, siekiant uztikrinti kainy stabiluma
visoje euro zonoje. Nuo 2011 m. kovo pabaigos
nebuvo jokiy pirkimy pagal programa, taciau
kilo didelé rizika nuo rugpjii¢io mén., kai
sutriko kai kuriy vyriausybés skolos vertybiniy
popieriy rinky veikla ir itampa persidavé i
kitas rinkas. Jei §i rizika biity materializavusis,
tai bty padarg stipry poveiki prieigai prie euro
zonos ekonomikos finansavimo. Priimdama
sprendima atnaujinti VPRP intervencijas,
Valdancioji taryba, be kita ko, atkreipé démesi
1 euro zonos Saliy vyriausybiy isipareigojima
ivykdyti savo fiskalinius tikslus ir i kai kuriy
vyriausybiy pareiSkimus dél priemoniy bei
reformy fiskalinés ir struktirinés politikos

Vyriausybés obligacijy pajamingumo

skirtumai

(baziniais punktais)
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Pastabos: pajamingumo skirtumai rodo 10 m. vyriausybés
obligaciju pajamingumo ir 10 m. Vokietijos vyriausybés
obligacijuy pajamingumo skirtumus. Euro zonos Saliy, kurios
neparodytos paveiksle, palyginamy duomeny néra.

srityse. VPRP ypatumai nepakito: Eurosistemos Saliy vyriausybiy obligacijy pirkimai grieztai
apriboti — jie galimi tik antrinése rinkose; VPRP obligacijy pirkimy likviduma didinantis
poveikis panaikinamas likviduma mazinanciomis operacijomis, o VPRP, kaip ir visos kitos
nestandartinés pinigy politikos priemonés, yra laikino pobiidzio. 2011 m. pabaigoje pagal
VPRP atlikty atsiskaitymuy uz obligacijas likutis, kaip matyti i§ Eurosistemos balanso, sudaré

211,4 mird. eury.
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Rugséjo 15 d., pasireiskus finansavimo JAV doleriais jtampai, Valdancioji taryba paskelbé tris
likviduma JAV doleriais didinancias operacijas, kuriy terminas buvo apie 3 mén., apimantis ir
mety pabaiga. Dél Sios priemonés buvo susiderinta su kitais svarbiausiais centriniais bankais.
Sios operacijos buvo vykdomos kaip atpirkimo sandoriai pateikiant tinkama ikaita.

Spalio 6 d. paskelbtos dvi papildomos ilgesnio termino refinansavimo operacijos: viena —
2011 m. spalio mén., jos terminas — apie 12 mén., o kita — 2011 m. gruodzio mén., jos terminas —
apie 13 meén. Be to, spalio mén. Valdancioji taryba nurodé¢, kad kintamyjy paliikany konkurso
procedira paskirstant visa suma bus ir toliau taikoma visoms refinansavimo operacijoms bent
jau iki 2012 m. pirmojo pusme¢io pabaigos. Siy priemoniy buvo imtasi siekiant sustiprinti
banky finansavima, taip juos skatinant toliau skolinti namy fiikiams ir nefinansinéms
korporacijoms. Be to, buvo paskelbta nauja padengty obligaciju pirkimo programa, leidZianti
Eurosistemai pirkti padengtas obligacijas, kuriy verté 2011 m. lapkri¢io—2012 m. spalio mén.
pirmingje ir antringje rinkose gali buti 40 mlrd. eury. 2011 m. pabaigoje obligacijy, uz kurias
atsiskaityta pagal Sia programa, likutis sudaré 3,1 mlrd. eury.

Lapkricio 30 d. ECB paskelbé, kad imasi koordinuoty su kitais centriniais bankais veiksmy
ju pajégumui teikti likviduma pasaulinei finansy sistemai, naudojant likvidumo apsikeitimo
sandorius, pagerinti. Be to, esamy laikiny likvidumo JAV doleriais apsikeitimo sandoriy kainos
buvo sumazintos 50 baziniy punkty. Sio veiksmo tikslas — ypa¢ sumazinti jtampos finansy
rinkose poveikj kredito teikimui namy Gkiams ir verslui.

Gruodzio 8 d. Valdancioji taryba paskelbé papildomas kredito rémimo priemones, sickdama
sustiprinti banky skolinima ir likviduma euro zonos pinigy rinkoje. Ypa¢ pazymétina tai,
kad ji nusprendé atlikti dvi ilgesnio terminio refinansavimo operacijas, kuriy terminas — 3 m.,
su grazinimo anks¢iau termino galimybe po 1 m. Buvo padidintas ikaito prieinamumas,
sumazinant tam tikry turtu padengty vertybiniy popieriy reitingavimo ribas ir leidziant
nacionaliniams centriniams bankams laikinai priimti kaip ikaita papildomas veiksniy kredity
pretenzijas (banky paskolas), kurios atitinka tam tikrus tinkamumo kriterijus. Be to, atsargy
norma sumazinta nuo 2 iki 1 %. Galiausiai buvo nutrauktos koreguojamosios operacijos,
atliktos paskuting atsargy laikymo laikotarpio diena. Per pirmaja 3 m. ilgesnio termino
refinansavimo operacija, {vykdyta 2011 m. gruodzio 21 d., bankai gavo 489,2 mlrd. eury, o per
antraja, {vykdyta 2012 m. vasario 29 d., — 529,5 mlrd. eury.

2011 m. ekonomikos aktyvumas ir toliau
didéjo, nors Siek tiek maZesniu tempu negu
2010 m., kai realiojo BVP augimas sudaré
1,8 %. Ketvirtinis realiojo BVP augimo tempas
2011 m. pirmaji ketvirtj buvo spartus. Tai i$
dalies nulémé specifiniai veiksniai, tokie kaip
statybos veiklos, kurios menkam aktyvumui itaka
daré nepalankios oro salygos 2010 m. pabaigoje,
atsigavimas. Antraji ketvirti, kai specifiniai
veiksniai nustojo daryti poveikj, ketvirtinis
realiojo BVP augimas sumazéjo, tai taip pat buvo
susij¢ su neigiamu poveikiu, kurj sukélé zemés
drebéjimas Japonijoje. Antraji pusmeti realiojo
BVP augimas buvo labai nedidelis.
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Visus 2011 m. infliacija buvo padidéjusi ir
vidutini$kai sudaré 2,7 %, 2010 m. — 1,6 %.
Kalbant apie ménesinius metinés infliacijos
pagal SVKI duomenis, pazymétina, kad
infliacijos tempas nuosekliai didéjo nuo 2,3 %
(sausio mén.) iki didziausio 3,0 % lygio
(rugséjo ir lapkri¢io mén.), o gruodzio mén.
sumazejo iki 2,7 % — daugiausia dél energijos
ir kity zaliavy kainy poky¢iy. Vidutinés
ir ilgesnés trukmés infliacijos lukesciai ir
toliau visiSkai atitiko Valdanciosios tarybos
nustatyta lygi — vidutiniu laikotarpiu palaikyti
mazesng kaip 2 %, tafiau artimg Siam
lygiui infliacija.



Po palyginti léto pinigy P3 augimo (1,7 %)
2010 m. ju metinis augimo tempas 2011 m. per
pirmuosius tris ketvir¢ius nuosekliai spartéjo
ir 2011 m. rugsé¢jo mén. sudaré 2,9 %. Taciau
itampa finansy rinkose ir spaudimas bankams
pakoreguoti (ypac¢ dél kapitalo poreikio) savo
balansus létino pinigy dinamika rudeni ir
lémé metinio pinigy P3 augimo tempo kryti
iki 1,5 % gruodzio mén. Pinigy P3 augimo
ménesio rodikliams 2011 m. didele jtaka
daré tarpbankiniai sandoriai, kuriuos atliko
pagrindinés sandorio S$alys, sudarancios dalj
pinigy turincio sektoriaus. Apskritai per metus
pinigy didéjimo tempas buvo nedidelis.

INFLIACINIO SPAUDIMO DIDEJIMAS 2011 M.
PIRMAJ| PUSMET]|

Detaliau panagrinéjus 2011 m. padarytus
pinigy politikos sprendimus, matyti, kad euro
zonos ekonomikos augimas mety pradzioje
buvo teigiamas ir rizika, tvyrant padidéjusiam
netikrumui, 1§ esmés buvo subalansuota.
Buvo tikimasi, kad euro zonos eksporta
didins auganti pasaulio ekonomika. Privaciojo
sektoriaus  paklausa, palaikoma palankaus
verslo pasitikéjimo lygio, skatinamosios pinigy
politikos ir priemoniy, priimty finansinés
sistemos funkcionavimui pagerinti, taip pat
vis daugiau prisidéjo prie augimo. Be to, Sie
lukesciai buvo matyti i§ 2011 m. kovo mén. ECB
eksperty makroekonominiy prognoziy. Pagal jas
metinis realiojo BVP augimas 2011 m. turéjo
sudaryti 1,3-2,1 %, 0 2012 m. — 0,8-2,8 %.

Tuo paciu metu buvo bendraja infliacija
didinanc¢io spaudimo irodymy — daugiausia dél
zaliavy kainy. Si tendencija buvo stebima ir
ankstesniuose gamybos proceso etapuose. Esant
palankiai plétrai, tai galéty sukelti antrini poveiki
ir platesnio masto infliacini spaudima. 2011 m.
kovo mén. ECB eksperty makroekonominése
prognozése buvo numatyta, kad 2011 m. metiné
infliacija pagal SVKI bus 2,0-2,6 %, 0 2012 m. —
1,0-2,4 %, t. y. didesné, negu buvo numatyta
2010 m. gruodzio mén. Eurosistemos eksperty
makroekonominése prognozése — daugiausia
del didesniy energijos ir maisto kainy.

Todél kovo mén. Valdancioji taryba pazyméjo,
kad rizika vidutinés trukmés kainy stabilumui
padidéjo. Ji teigé, jog tuo metu rizika buvo
i§ esmés subalansuota, taéiau tikétasi, kad
pirmaisiais dviem 2011 m. ménesiais ji didés.
Ivertindama tai, ValdanCioji taryba pabrézé
savo pasirengima veikti laiku ir ryZtingai,
siekdama uztikrinti, kad vidutiniu laikotarpiu
nepasireiksty didesné rizika kainy stabilumui.
Si rizika ypa¢ buvo susijusi su didesniu nei
planuota zaliavy kainy kilimu, taip pat su
didesniu nei manyta netiesioginiy mokesciy
ir administruojamyjy kainy did¢jimu dél
fiskalinés konsolidacijos per keleta ateinanéiy
mety poreikio ir didesniu nei tikétasi vietos
kainy spaudimu atsigaunant veiklai.

Kryzminis ekonominés analizés, apimancios ir
pinigu analize, rezultaty sutikrinimas parode,
kad pinigy augimo tempas tebebuvo nedidelis.
Tuo paciu metu nedidelis pinigy ir kredito
augimas tik i§ dalies panaikino dideles piniginio
likvidumo sumas, sukauptas ekonomikoje iki
finansinés jtampos laikotarpio. Dél Sio likvidumo
buvo galima lengviau prisiderinti prie kainy
spaudimo, pasireiSkusio zaliavy rinkose dél
spartaus pasaulio ekonomikos augimo ir didelio
likvidumo, susijusio su ekspansine pasauline
pinigy politika.

Atsizvelgdama | didé¢jancia rizika kainy
stabilumui, atlikus nustatyta ekonoming analiz¢
ir siekdama palaikyti kainy stabilumo kriterijy
atitinkancius infliacijos lukesc¢ius, 2011 m.
balandzio 7 d. posédyje Valdancioji taryba
nusprendé padidinti pagrindines ECB paliikany
normas 25 baziniais punktais po beveik dveju
mety, kai jos pragjusiais laikotarpiais buvo labai
nedidelés ir nebuvo kei¢iamos. Buvo manoma,
kad ypa¢ svarbu uztikrinti, jog didéjanti
infliacija pagal SVKI nesukelty antraeilio
poveikio ir taip nesudaryty salygy plataus masto
infliaciniam spaudimui vidutiniu laikotarpiu.
Esant nedideléms visy terminy palikany
normoms, pinigy politika tebebuvo skatinamoji,
taip ji nuolat rémé ekonoming veiklg ir darbo
viety kiirima.
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Buvo tikimasi, kad, pirmaji ketvirti labai
padidéjus euro zonos realiajam BVP, antraji
ketvirti ekonominé veikla gali susilpnéti,
taCiau ekonomikos aktyvumo didéjimo tempas
euro zonoje iSliko. Po gery rezultaty 2011 m.
pirmaji ketvirtj realiojo BVP augimo prognozes
reikéjo pakoreguoti, jas 2011 m. birzelio
mén. Eurosistemos eksperty makroekonominése
prognozése 2011 m. padidinant nuo 1,5 iki
2,3 %, o prognozés 2012 m. i§ esmes nepakeistos.
Infliacija didinantis zaliavy kainy spaudimas taip
pat pasireiské ankstesniuose gamybos proceso
etapuose. Tai buvo matyti i§ patikslinty duomeny
apie meting pagal SVKI infliacija. 2011 m. birzelio
mén. Eurosistemos eksperty makroekonominése
prognozése jos ribos padidintos iki 2,5-2,7 %,
o 2012 m. jos sumazintos iki 1,1-2,3 %,
palyginti su 2011 m. kovo mén. ECB eksperty
makroekonominémis prognozémis. Nepaisant
trumpalaikiy svyravimy, antraji ketvirti pinigai
P3 prad¢jo pamazu didéti. Be to, per $i laikotarpi
Siek tiek sustipréjo paskoly privaciajam sektoriui
metinis augimo tempas, o tai rod¢, kad pinigy
augimo tempas pradéjo pamazu atsigauti. Tuo
paciu metu pinigy likvidumo buvo pakankamai,
o tai reiské galimybes sumazinti kainy spaudima
euro zonoje.

Esant tokiai situacijai, Valdanciojitaryba2011 m.
liepos 7 d. posédyje nusprendé padidinti
pagrindines ECB paltikany normas 25 baziniais
punktais. Be to, Valdancioji taryba laikési
nuomonés, kad pinigy politika ir toliau bity
prisitaikanti, turint omenyje mazas visy terminy
paliikany normas.

VALSTYBES SKOLINIMOSI KRIZES SUSTIPREJIMAS
NUO 2011 M. RUGPJUCIO MEN.

Nuo 2011 m. vasaros makroeckonominés salygos
euro zonoje pablogéjo padidéjus jtampai euro
zonos Saliy vyriausybiy obligaciju rinkose,
daugiausia — dél rinkos dalyviy susiriipinimo
dél keliy veiksniy, tokiy kaip pasaulinio
augimo prognozes, valstybés finansy tvarumas
kai kuriose euro zonos Salyse ir apskritai
neadekvacios vyriausybiy reakcijos i valstybés
skolinimosi krizg. Obligaciju pajamingumo
rodikliai kai kuriose euro zonos valstybiy
skolinimosi rinkose $oktel¢jo i nuo 1999 m.

ECB
0 Mety ataskaita

VI 011

nematytus lygius. Kitos rinkos, ypa¢ pinigy
rinka, taip pat buvo paveiktos.

Tokia padétis daré aisky neigiama poveiki
finansavimosi salygoms ir ekonominiams
vertinimams, kurie kartu su létesne pasaulio
augimo dinamika ir balansy koregavimosi
finansy ir nefinansiniame sektoriuose procesu
slopino euro zonos augimo tempa 2011 m.
ketvirtaji ketvirti ir véliau. D¢l Sios priezasties
2011 m. rudenj realiojo BVP augimo prognozés
2012 m. buvo palaipsniui tikslinamos jas
mazinant. Nors 2011 m. rugs¢jo mén. ECB
eksperty makroekonominése prognozése Vvis
dar buvo numatoma, kad realiojo BVP augimas
2012 m. sudarys 0,4-2,2 %, 2011 m. gruodzio
mén. Eurosistemos eksperty makroekonominés
prognozés buvo daug mazesnés, t. y. —0,4—1,0 %.
Valdanciosios tarybos pozitriu, esant dideliam
netikrumui, rizika euro zonos ekonomikos
perspektyvai labai padidéjo.

Tuo metu, kai 2011 m. antraji pusmet; infliacija
tebebuvo padidéjusi, buvo tikimasi, kad per
2012 m. ji turéty nukristi iki mazesnio nei 2 %
lygio, nes, esant silpnesniam euro zonos ir
pasauliniam augimui, turéty sumazéti sanaudy,
darbo uZzmokesCio ir kainy spaudimas euro
zonoje. 2011 m. gruodzio mén. Eurosistemos
eksperty  makroekonominése  prognozése
numatyta, kad 2012 m. metiné¢ infliacija
pagal SVKI turéty bati 1,5-2,5 %, 2013 m. —
0,8-2,2 %. Prognozés intervalas 2012 m.
yra Siek tiek didesnis nei numatytas 2011 m.
rugséjo mén. ECB eksperty makroekonominése
prognozése. Jose infliacija 2012 m. turéjo
sudaryti 1,2-2,2 %. Sis padidéjimas siejamas su
didesnémis naftos kainomis eurais ir didesniu
netiesioginiy mokes¢iy indéliu. Tai nusvéré
mazesnio aktyvumo slopinanti poveiki. Buvo
vertinama, kad Sioms infliacijos prognozéms
kylanti rizika i§ esmés yra subalansuota.

Padidéjes netikrumas finansy rinkose taip pat
turéjo itakos pinigy raidai — baigiantis 2011 m.
buvo uzregistruotas létesnis pinigy P3 augimas.
Prie jo taip pat prisidéjo ne tokia palanki
kredito raida, ypac skolinant nefinansiniam
privaciajam sektoriui. Atsizvelgiant | tai, kad



kredito pasitilos poveikis gali pasireiksti véliau,
buvo bitina atidziai perzitréti kredito raida.
Apskritai pinigy ir kredito didéjimo tempai ir
toliau buvo nedideli.

Valdancioji taryba nusprendé¢ sumazinti
pagrindines ECB paltkany normas 25 baziniais
punktais 2011 m. lapkri¢io 3 d. ir gruodzio
8 d. posédziuose. Buvo manoma, jog tai yra
biitina siekiant uztikrinti, kad buty tvirtai
laikomasi infliacijos liikes¢iy euro zonoje,
vadovaujantis Valdanciosios tarybos siekiu
palaikyti infliacijos lygi mazesnj, bet artima
2 % vidutiniu laikotarpiu.
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2 PINIGY APLINKOS, FINANSY IR EKONOMIKOS RAIDA

2.1 PASAULIO MAKROEKONOMINE APLINKA

2011 M. PASAULIO EKONOMIKOS AUGIMO TEMPAS
LETEJO

2011 m. pradzioje apklausy rodikliai rodé, kad
2010 m. paskutinj ketvirti spartéjes pasaulinio
augimo tempas ir toliau buvo spartus,
ir 2011 m. pirmaji ketvirt] pasaulio visos
pramoninés produkcijos pirkimo vadybininky
indeksas (PVI) tapo didziausias pokriziniu
laikotarpiu— 59,4 (vasario mén.). Tac¢iau 2011 m.
pirmaji pusmeti dél daugelio nenumatyty,
nepalankiy ivykiyu pasaulio ekonomikos
augimo tempas Siek tiek sulétéjo. Didysis
zemeés dreb¢jimas Ryty Japonijoje ne tik
padaré tiesiogini poveiki Japonijos ekonominés
veiklos aktyvumui, bet ir persidavé kitoms
pasaulio Salims — sutrikdé pasaulinio tiekimo
granding. Be to, svarbiausiose iSsivysCiusiose
ekonomikose kylanCios zaliavy kainos daré
slopinanti poveiki realiosioms pajamoms. Pagal
pasaulinio augimo tendencijas toliau skyrési
ne tik iSsivysCiusios ir besiformuojancios
ekonomikos, betir viena i§sivysciusi ekonomika
nuo kitos. Besiformuojanéiy ekonomiky
augimas toliau buvo palyginti spartus, nors
antraji pusmeti Siek tiek ir sulétéjo, tai mazino
didéjanti perkaitimo spaudima. I$sivysciusiose
ekonomikose nepalankiis veiksniai, tokie kaip
tebesitgsiantis vieSojo ir privaciojo sektoriy
balansy koregavimas, negeréjanti padétis
darbo ir biisto rinkose toliau varzé augima
(zr. 2 pav.). Nors iSsivysCiusiy ekonomiky
darbo rinky raida ir skiriasi, nedarbas EBPO
Salyse tebéra didelis.

2011 m. antraji pusmeti, padidéjus netikrumui
ir sustipréjus jtampai finansy rinkose,
didéjant valstybiu skoly krizei euro zonoje ir
nesibaigiant diskusijoms apie JAV skolos lubas
toliau prastéjo verslo ir vartotoju nuotaikos.
Sie poky¢iai tam tikru mastu slopino teigiama
kovo mén. jvykusio Japonijos zemés drebéjimo
sukelty  pasitlos  sutrikimy likvidavimo
impulsa. Apskritai pasaulio ekonomikos
augimo tempas sulétéjo. Taciau artéjant mety
pabaigai tiek paskelbti duomenys, tiek apklausy
rodikliai parodé pirmuosius nedrasius pasaulio
ekonominés veiklos stabilizavimosi Zenklus.
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Atitikdama pasaulinio ekonominio aktyvumo
raida, 2010 m. paskutini ketvirti didéjusi
pasaulinés prekiy prekybos apimtis didéjo ir
2011 m. pirmaji ketvirtj. Pasauliniy tiekimo
grandiniy sutrikimas dél stichiniy nelaimiy

2 pav. Pagrindiniy iSsivysciusiy ekonomiky
pagrindiniy rodikliy kaita

== eUro zona
JAV

==== Jungtiné Karalysté
----- —— Japonija

Produkcijos augimas?

(metiniai poky¢iai, procentais; ketvirtiniai duomenys)

-12

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Infliacijos lygis?
(vartojimo kainos; metiniai pokyg&iai, procentais; ménesiniai

duomenys)
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4 4
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Saltiniai: nacionaliniai duomenys, TAB, Eurostatas ir ECB
skaiGiavimai.

1) Euro zonos ir Jungtinés Karalystés duomenys i§ Eurostato;
JAV ir Japonijos naudojami nacionaliniai duomenys. BVP
duomenys dél sezoniskumo pakoreguoti.

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



Japonijoje lémeé tai, kad pasaulio prekyba
antraji ketvirti pirma karta nuo 2009 m.
vidurio sumazéjo. Prekybos augimas sulétéjo
visuose regionuose, taciau labiausiai eksportas
sumazéjo Japonijoje ir naujosiose pramoninése
Azijos Salyse. Nors sutraukyty tiekimo
grandiniy atnaujinimas 2011 m. treciaji ketvirt{
pasauling prekyba palaiké, antraji pusmeti
pasaulinés prekybos dinamika, kaip ir pasaulio
ekonominés veiklos aktyvumas, buvo silpna.
Neigiamos itakos prekybai turéjo ir potvyniai
Tailande. Taciau iki mety pabaigos pasaulinis
naujy eksporto uzsakymy PVI rodé tam tikra
pasaulinés prekybos stabilizavimasi.

Kainy pokyc¢iai rodo, kad iSsivysCiusiose
ekonomikose metiné infliacija 2011 m. pamazu
didéjo, ji Siek tiek sumazéjo tik paskuting
ketvirti.  Apskritai infliacinis  spaudimas
i§sivysciusiose ekonomikose tebebuvo palyginti
ribotas. 2011 m. EBPO S$alyse vidutiné bendroji
infliacija pagal VKI padidéjo iki 2,9 %
(2010 m. ji buvo 1,9 %). Vidutin¢ infliacija pagal
VKI, neiskaitant maisto ir energijos, sudaré
1,7 % (2010 m. — 1,3 %). Besiformuojanciose
ekonomikose metiné infliacija 2011 m. ketvirtaji
ketvirti truputi sumazéjo, tai leido kai kuriems
centriniams bankams stabdyti savo pinigy
politikos grieztinimo cikla. Vis délto infliacinis
spaudimas buvo daromas ir toliau.

JUNGTINES AMERIKOS VALSTIJOS

2011 m. JAV ekonomika atsigavo ir toliau,
taciau atsigavimas buvo létesnis negu 2010 m.
Realusis BVP padid¢jo 1,7 % (pries
metus — 3,0 %). 2011 m. pirmaji pusmeti
augimas buvo vangus, nes jam turéjo jtakos
sumazéjusios valdzios sektoriaus iSlaidos
tieck federaliniu, tiek wvalstybés lygiu, taip
pat ankséiau minéti laikinai buve neigiami
iSorés veiksniai. Antraji pusmeti ekonomika
pradéjo augti spar¢iau, nes padidéjo privatusis
vartojimas, nors vartotoju pasitikéjimas buvo
mazas, o disponuojamosios pajamos augo
létai. Toliau augima gerokai didino investicijos
ne i gyvenamaji biista, palaikomos didelio
imoniy pelno ir labai mazy palikany normy
aplinkos. Be to, investicijos | gyvenamaji
biusta, atrodo, nebemazéjo ir nuo 2011 m.

antrojo ketvir¢io teigiamai veiké BVP augima.
Grynoji prekyba daré nedidelg teigiama itaka
augimui. 2011 m. pirmaisiais trim ketvirciais
einamosios saskaitos deficitas buvo apie
3,2 % BVP (beveik nepakito nuo 2010 m.).
Darbo rinkai buvo btidinga tai, kad uzimtumo
didéjimo tempas buvo nepakankamas atkurti
darbo vietas, kuriy Zmonés neteko 2008
ir 2009 m., ir gerokai sumazinti nedarbo
lygi, kuris 2011 m. buvo vidutiniskai 8,9 %
(2010 m. — 9,6 %).

Nepaisant produkty ir darbo rinky vangumo,
2011 m. bendroji infliacija buvo padidéjusi,
ypa¢ dél didéjanciy maisto ir energijos sanaudy.
Metiné infliacija pagal VKI 2011 m. padidéjo
iki 3,1 % (prie§ metus buvo 1,6 %). Nejskaitant
maisto ir energijos, vidutiné infliacija pagal
VKI padidéjo iki 1,7 % (prie§ metus buvo 1 %).
Taip mazéjimo tendencija, kuri prasidéjo su
ekonomikos nuosmukiu 2008 m., pasikeité.

Federalinés rezervy sistemos Federalinis
atvirosios rinkos komitetas visus 2011 m.
nekeité federaliniy fondy tikslinés paliukany
normos riby (0-0,25 %). Kaip to prieZasti jis
nurodé Zemus iStekliy naudojimo lygius ir
prastesnes infliacijos perspektyvas vidutiniu
laikotarpiu. Kalbant apie federaliniy fondy
paliikany normos perspektyva, pazymétina, kad
Federalinis atvirosios rinkos komitetas rugpjti¢io
mén. ataskaitoje ja formulavo aiskiau — jis teigg,
kad numatomos ekonominés salygos turéty
uztikrinti i$skirtinai Zemus federaliniy fonduy
palikany normos lygius ,,bent jau iki 2013 m.
vidurio®, nors anks¢iau buvo nurodgs tik ,,ilgesni
laikotarpi*. 2011 m. birzelio mén. Federalinis
atvirosios rinkos komitetas uzbaigé 2010 m.
lapkri¢io mén. pradéta vykdyti 600 mlrd. JAV
dol. vertés ilgesnés trukmés izdo vertybiniy
popieriy pirkimo programa. Atsizvelgdamas
1 vis nespartéjanti ekonominio augimo tempa
ir ypa¢ padéti darbo rinkoje, Federalinis
atvirosios rinkos komitetas 2011 m. rugséjo
mén. nusprendé pailginti turimy vertybiniy
popieriy vidutinj termina. Taip jis sieké dvieju
tiksly: daryti ilgesnés trukmeés paltikany normas
mazinant] spaudima ir sudaryti priimtinesnes

finansines salygas.
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Dél fiskalinés politikos galima pasakyti tai, kad
2011 m. federalinio biudzeto deficitas Siek tiek
sumazéjo — iki 8,7 % BVP (prie§ metus buvo
9,0 %). Tai dar labiau padidino federalinés
valdzios vieSosios skolos lygi — 2011 m.
pabaigoje ji padidéjo iki 68 % BVP (2010 m.
buvo 63 %). 2011 m. viduryje, po politiniy
nesutarimy padidintos itampos ir rizikos, kad
vyriausybé neivykdys savo isipareigojimuy,
buvo pasiektas dvipartinis susitarimas padidinti
JAV skolos ribas ir vykdyti programa, pagal
kuria deficitas sumazéty per deSimt mety
mazdaug 2,1 trln. JAV dol. Taciau partijos iki
Siol gerokai nesutaria dél biitinyju priemoniy,
kurios sumazinty deficita, padidinusj pasauliniy
perspektyvu neapibréztuma.

JAPONIJA

Japonijos augimo tendencijoms 2011 m. didele
itaka daré kovo mén. ivykes Zemés drebéjimas,
véliau — branduoliné katastrofa. IS karto labai
sumazgéjo gamyba, eksportas ir vidaus paklausa.
Tai lémé dideli realiojo BVP sumazéjima
2011 m. pirmaji pusmeti. Zemés drebéjimo
sukelti pasitilos apribojimai sumazéjo greiciau
nei manyta, dél to trecigji ketvirt; padidéjo
ekonominis aktyvumas. Taciau paskutinj ketvirti
realusis BVP vél sumazéjo, tai 1émé pasaulinés
paklausos susilpnéjimas ir potvyniy Tailande
sukeltas prekybos su Azijos Salimis sutrikimas.
Mazas eksportas i§ dalies dél pabrangusios
jenos, taip pat po zemés drebéjimo didéjantis
zaliavy importas 1émé metinj prekybos balanso
deficita, kuris susidaré pirma kartag nuo 1980 m.
Ekonomikos aplinka tebéra defliaciné. Infliacija
pagal VKI didziaja 2011 m. dalj tebebuvo
neigiama.

Po iStikusiy nelaimiy Japonijos bankas
neatidéliotinai  teiké trumpalaiki likviduma
ekstremaliomis salygomis, padidino jo turto
isigijimo programg ir taiké skolinimo paramos
programa finansy istaigoms nelaimés paliestose
zonose. Visus 2011 m. Japonijos bankas laikési
skatinamosios pinigy politikos pozicijos, taip jis
sieké paskatinti ekonomika ir kovoti su defliacija,
palaikydamas savo vienos nakties paskoly be
uzstato paliikany normg nuo 0,0 iki 0,1 %.
Be to, Japonijos valdzios institucijos atliko
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pavienes intervencijas i uzsienio valiuty rinkas,
kad spar€iai nekilty jenos kursas. Kalbant apie
fiskaling politika, pasakytina, kad vyriausybé
patvirtino keturis papildomus biudzetus, kuriy
bendra suma sudaré 20,7 trln. Japonijos jeny
(apie 4,4 % BVP), siekdama nedelsiant paremti
pagalbos ir pertvarkymo pastangas.

BESIFORMUOJANCIOS EKONOMIKOS AZIJOS SALYS
2011 m. Dbesiformuojancios ekonomikos
Azijos Saliy ekonomikos augimas, palyginti
su ypaé sparciu augimu prie§ metus, sulétéjo.
Sulétéjus pasauliniam augimui, antraji pusmetj
reik§mingai sumazéjo eksporto augimas. Be
to, nerimas dél pasauliniy raidos perspektyvy
skatino finansy rinky kintamuma ir mety
pabaigoje sukélé dideli kapitalo nutekéjima i§
regiono. Nepaisant to, vidaus paklausa, nors ir
mazédama dél palaipsnio politikos priemoniy
nebetaikymo, tebebuvo didelé. Metinis BVP
augimas buvo 7,3 %, t. y. artimas ilgalaikiam
vidutiniam augimui.

2011 m. regione tebebuvo didelis infliacinis
spaudimas. Pirmaisiais dviem ketvir¢iais
infliacijos lygiai i§ pradziy didéjo dél kilusiy
maisto ir kity zaliavy kainy, bet véliau jiems
itakos turéjo ir kitos didéjusios kainos. Vis délto
didziausia infliacija buvo tre¢iaji ketvirti, nes
sumazéjo tiek su importu susijusios infliacijos,
tieck vidaus paklausos spaudimas. Infliacijai
slugstant, taip pat esant nepalankioms augimo
perspektyvoms, centriniai bankai ketvirtaji
ketvirti sustabdé 2010 m. antraji pusmeti pradéta
pinigy politikos grieztinimo cikla. Be to, nors
perkaitimo spaudimas reikSmingai sumazéjo, iki
mety pabaigos jis visiSkai neisnyko.

Kinijos realiojo BVP augimas sumazéjo nuo
10,3 % (2010 m.) iki 9,2 % (2011 m.). Augima
labiausiai skatino vidaus paklausa, o grynojo
eksporto jtaka tapo neigiama. Vidaus paklausa
skatino ankstesniais metais sukauptas didziulis
likvidumas. Statybos veikla palaiké vyriausybés
2011 m. socialinio bisto programa, kuria
vykdant buvo isipareigota iki 2015 m. pabaigos
pastatyti 36 mln. naujy biisty. Infliacija visus
metus buvo padidéjusi, ja daugiausia lémé
didelés zaliavy kainos ir nepalankts vidaus



pasitlos Sokai maisto prekéms, taciau iki mety
pabaigos infliacija sumazéjo iki 3,1 %. Dél
prastéjanciy ekonominés veiklos perspektyvy
2011 m. gruodZio mén. pinigy politikos
institucijos puse procentinio punkto sumazino
banky privalomyjy atsargy reikalavimo norma
ir taiké fiskalines bei pinigy politikos priemones
mazoms ir vidutinéms jmonéms paremti.
Antraji pusmeti reikSmingai sumazéjo eksporto
augimas — daugiausia dél sulétéjusio pasaulinio
augimo. Importas didéjo palyginti stabiliai, ji
palaiké sparciai didéjusi vidaus paklausa. Todeél
perteklinis prekybos balansas 2011 m. sumazéjo
iki 155 mird. JAV dol. (prie§ metus buvo
181 mird. JAV dol.). 2011 m. Kinijos Zenminbi
juanio nominalusis efektyvusis kursas pakilo
5,5 %. Iki 2011 m. pabaigos Kinijos uZzsienio
valiutos atsargos padidéjo iki 3,2 trln. JAV dol.

LOTYNY AMERIKA

Lotyny Amerikos Saliy ekonominis aktyvumas
2011 m. pirmaji pusmeti toliau sparciai didéjo,
nors ir 1é¢iau negu 2010 m. Viso regiono metinis
augimas 2011 m. pirmaji pusmeti buvo 4,9 %
(2010 m. — 6,3 %). Dél daugumoje regiono Saliy
grieztéjusios pinigy politikos pozicijos léciau
didéjusi vidaus paklausa buvo pagrindinis
veiksnys, 1émes létesnj realiojo BVP augima.
Tai i§ dalies kompensavo maziau neigiama
iSorés paklausos jtaka. Pagrindinis augimo
veiksnys ir toliau buvo privatus vartojimas,
nes salygos darbo rinkose tebebuvo palankios,
o skolinimo salygos suSvelnintos. Taciau
dinamiskiausia vidaus paklausos sudedamoji
dalis buvo investicijos. I atskiry $aliy raidos
matyti, kad pati dinamiskiausia ir toliau buvo
zaliavas eksportuojanciy Saliy raida. Puikis
Lotyny Amerikos regiono augimo rezultatai
kartu su kylanfiomis maisto kainomis lémé
infliacinio spaudimo iSplitima pla¢iu mastu.
Bendroji infliacija 2011 m. pirmaji pusmeti
buvo 6,7 % (0,3 proc. p. didesné negu 2010 m.),
tai paskatino kai kuriuos centrinius bankus Siuo
laikotarpiu imtis tokios pinigy politikos kaip
palikany normy didinimas.

2011 m. antraji pusmetj sparciai prastéjo iSorés
salygos, nes padidéjo itampa finansy rinkose ir
buvo gerokai pablogintos pasaulio ekonomikos

atsigavimo perspektyvos. Tokiomis salygomis
reik§mingai pasikeité kapitalo srauty i§ Lotyny
Amerikos judéjimas, o tai lémé didelj valiuty
kursy nuvertéjima ir finansiniy rodikliy, tokiy
kaip akcijuy kainos, valstybiy skolos rizikos
priedas padidéjima. Sie pokyéiai daugumoje
regiono valstybiy 1émé dar didesni ekonominés
veiklos sulétéjima, nors ir toliau buvo didelis
infliacinis spaudimas. Padidéjus neapibréztumui
dauguma regiono valstybiy nebegrieztino
pinigy politikos. Brazilijos centrinis bankas
savo pagrinding pinigy politikos palukany
norma 2011 m. antraji pusmet] sumazino
150 baziniy punkty (pirmaji pusmeti padidino i§
viso 175 baziniais punktais). Ta pati padaré ir
kiti centriniai bankai.

IALIAVY KAINY RAIDA 2011 M. BUVO |VAIRI

2011 m. Brent zalios naftos vidutiné kaina buvo
111 JAV dol. uz barelj, t. y. 38 % didesné negu
jos vidutiné kaina 2010 m. Jos vidutinis metinis
padidéjimas buvo didziausias nuo 2005 m.
Reik$mingai pakilusios naftos kainos (2011 m.
geguzés 2 d. buvo 126 JAV dol. uz barelj) iki
2011 m. gruodzio pabaigos sumazg¢jo — iki
108 JAV dol. (2011 m. pradzioje buvo 93 JAV
dol. uz barely).

Naftos kainuy staigaus kilimo tendencija, kuri
pasireiské nuo 2010 m. rugséjo mén., tgsési
iki 2011 m. geguzés pradzios ir buvo panasi {
buvusj naftos kainy kilimg nuo 2007 m. iki
2008 m. vidurio. Sj kilima palaiké padidéjusi
pasauliné naftos paklausa. Ji dar labiau didino
naftos tiekimo i§ Libijos nutraukimas, susijgs
su politiniais neramumais Siame regione. Padét]
dar labiau astrino didesnio negu manyta naftos
kiekio tickimo i§ ne OPEC §aliy sustabdymas.
Jis dar labiau pablogino ir taip itempta pasitlos
ir paklausos padéti, kuri didZigja mety dali
negeréjo. Tai buvo pagrindiné priezastis,
kodél naftos kainos nemazéjo 2011 m. antraji
pusmeti, nepaisant létesnio pasaulinio augimo.
Mety sandiiroje naftos kainoms neleido mazéti
didéjantis nerimas dél galimo naftos tiekimo i§
Irano nutraukimo.

Zaliavy, nejskaitant energijos, ypa¢ spalvotujy
metaly, kainos 2011 m., prieSingai, labai
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3 pav. Svarbiausi zaliavy kainy poky¢iai

=== Brent zalia nafta (JAV dol. uz barelj; skalé¢ kair¢je)
zaliavos, nejskaitant energijos (JAV dol.; indeksas:
2010 m. = 100; skalé desingje)
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Saltiniai: Bloomberg ir Hamburgo tarptautinés ekonomikos
institutas.

sumazéjo (zr. 3 pav.), tai daugiausia lémé
pasaulinés ekonomikos perspektyvy
neapibréztumas ir palyginti palankios pasiilos
salygos. Apskritai zaliavy, nejskaitant energijos,
kainos (JAV dol.) 2011 m. pabaigoje buvo apie
15 % mazesnés negu mety pradzioje.

PADIDEJUSIO KINTAMUMO SALYGOMIS EURO
EFEKTYVUSIS KURSAS PER METUS SIEK TIEK KRITO
Euro kurso poky¢ius 2011 m. i§ esmés lémé
rinkose atsirandantis euro zonos ekonomikos
perspektyvy ir jos Saliy nariy fiskaliniy
perspektyvy, palyginti su kitomis svarbiausiomis
ekonomikomis, suvokimas. Taigi, nedideliam
euro kurso kritimui, kaip ir prie§ metus,
buvo bidingas aukstesnio lygio numanomas
kintamumas (Zr. 4 pav.). Iki 2011 m. balandzio
mén. euro kursas kilo daugelio valiuty atzvilgiu,
bet véliau pasireiské jo kritimo tendencija,
vasaros pabaigoje ji sustipréjo. Si tendencija
sutriko spalio mén. — tada euro kursas gerokai
pakilo JAV dolerio ir Japonijos jenos atzvilgiu
kintamumui laikinai sumazéjus. Véliau euro
kurso smukimg $iy valiuty atzvilgiu i$ dalies
kompensavo jo kilimas kity Saliy, ypa¢ Vidurio
ir Ryty Europos, valiuty atzvilgiu. Dél to euro
nominalusis efektyvusis kursas 20 euro zonos
pagrindiniy prekybos partneriy valiuty atzvilgiu
per metus sumazéjo 2,2 % (zr. 5 pav.). Iki
2011 m. pabaigos euro nominalusis efektyvusis
kursas buvo 4,0 % zemesnis uz vidutini jo
lygi 2010 m. ir artimas nuo 1999 m. buvusiam
vidutiniam lygiui.

4 pav. Valiuty kursy ir numanomo kintamumo tendencijos

(dienos duomenys)

Valiuty kursai

Numanomas valiutos kurso kintamumas (3 mén.)

=== USD/EUR
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—— JPY/EUR

=== USD/EUR (skal¢ kair¢je)

----- GBP/EUR (skal¢ kairgje)

==== CHF/EUR (skal¢ kair¢je)

—— JPY/EUR (skalé desingje)
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Laikotarpiu iki 2011 m. balandzio mén.
kilgs euro kursas antraji pusmeti sumazéjo
JAV dolerio atzvilgiu. Tai 1émé besikeiéiantis
vieSyju finansy perspektyvuy suvokimas kai
kuriose euro zonos S$alyse ir JAV, taip pat
pelningumo  skirtumo tarp S$iy ekonomiky
poky¢iai. 2011 m. gruodzio 30 d. euro valiuta
buvo parduodama uz 1,29 JAV dol. — 3,2 %
pigiau negu 2011 m. pradzioje ir 2,4 % pigiau
nei vidutiniskai 2010 m.

2011 m. euro valiuta nuvertéjo ir Japonijos jenos
bei svaro sterlingy atzvilgiu. 2011 m. gruodzio
30 d. euro kursas Japonijos jenos atzvilgiu buvo
100,20 — 7,8 % zemesnis negu mety pradzioje
ir 13,9 % Zemesnis uz vidutinj kursg 2010 m.
Ta pacia diena Didziosios Britanijos svaro
sterlingy atzvilgiu jo kursas buvo 0,84 — 3,0 %
zemesnis uz mety pradzioje buvusj kursa ir
2,7 % zemesnis uz vidutinj kursg 2010 m.

Euro kursas Sveicarijos franko atzvilgiu
2011 m. labai svyravo, rugpjucio meén. jis pasieke
zemiausig visy laikotarpiy riba, bet paskui iki
rugséjo pradzios, kai Sveicarijos nacionalinis
bankas viena$aliSkai paskelbé minimaly jo
kursg 1,20 Sveicarijos franko, maZéjo.
2011 m. gruodzio 30 d. euro kursas Sveicarijos
franko atzvilgiu buvo 1,22 — 2,8 % Zemesnis
negu mety pradzioje ir 12,0 % Zzemesnis uz
vidutinj kursg 2010 m.

2011 m. euro valiuta susilpnéjo ir kity
pagrindiniy valiuty — Australijos dolerio
(3,1 %), Kanados dolerio (0,8 %) ir Norvegijos
kronos (0,6 %) — atzvilgiu. Ji susilpnéjo ir Azijos
valiuty, kurios susietos su JAV doleriu, jskaitant
Kinijos Zenminbi juanj (7,5 %) ir Honkongo
dolerj (3,2 %), atzvilgiu, bet nepakito Piety
Koréjos vono atzvilgiu.

Euro realieji efektyvieji kursai, pagristi jvairiais
sgnaudy ir kainy apskaiCiavimais, 2011 m.
pirmaji pusmetj pakilo, o véliau nusmuko iki
2010 m. pabaigoje vyravusiy lygiy (zr. 5 pav.).
Euro realusis efektyvusis kursas, skai¢iuojamas
taikant VKI, 2011 m. buvo vidutiniskai Siek tiek
zemesnis negu prie§ metus, o iki mety pabaigos
artimas nuo 1999 m. buvusiam vidutiniam kursui.

5 pav. Euro nominalieji ir realieji efektyvieji
kursai (EK20)"

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

= nominalusis kursas

realusis kursas, pakoreguotas pagal VKI
==== realusis kursas, pakoreguotas pagal BVP
—— realusis kursas, pakoreguotas pagal VDSSU
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Saltinis: ECB.

1) EK20 indeksy didé¢jimas reiskia euro vertés kilima.
Nominaliojo ir pagal VKI pakoreguoto realiojo kurso atveju
paskuting stebéjimo data yra 2011 m. ketvirtasis ketvirtis, o pagal
BVP pakoreguoto realiojo ir pagal VDSSU pakoreguoto realiojo
kurso atveju — 2011 m. treciasis ketvirtis ir jie yra i$ dalies pagristi
iverdiais. VDSSU — vienetinés darbo sanaudos 3alies aikyje.

2.2 PINIGY IR FINANSU RAIDA

PINIGY AUGIMO TEMPAS IR TOLIAU BUVO NEDIDELIS

Nors ir atsigaves po 2010 m. pradzioje stebétos
prislopintos raidos, pladiyju pinigy augimo
tempas 2011 m. vis dar buvo nedidelis. Metinis
P3 augimo tempas, kuris 2010 m. gruodzio mén.
buvo 1,7 %, 2011 m. pirmaji pusmeti tebebuvo
stabilus ir sudaré 2,0 % — proporcingas Siek
tieck padidéjusiai bendrajai paklausai. [tampa
finansy rinkoje ir neaiSkumas dél ekonominio
augimo antraji pusmeti skatino ivairius portfeliy
struktiros pokycCius (buvo pereinama prie
piniginio turto, po to vél griztama atgal). Dél
to labai padidéjo P3 metinio augimo tempo
trumpalaikis kintamumas (2011 m. rugséjo mén.
jis sudaré 2,9 %, o 2011 m. gruodzio mén. —
1,5 %, 2012 m. sausio mén. tgteléjo iki 2,5 %).
Padaugéjus sandoriy (dazniausiai tarpbankiniy),
vykdomy per pagrindines sandorio $alis (PSS),
priklausancias pinigus turiniam sektoriui,
iSaugo pinigy ir kredito ménesiniy duomeny

(zr. 6 pav.) kintamumas.
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6 pav. P3 ir paskolos privaciajam sektoriui

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

- P3
P3, pakoreguotas dél tarpbankiniy sandoriy, vykdomy
per centrines sandorio $alis
====paskolos priva¢iajam sektoriui"
—— paskolos privaciajam sektoriui, pakoreguotos
deél tarpbankiniy sandoriy, vykdomy per centrines
sandorio Salis !
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Saltinis: ECB.

1) Pakoreguota del paskoly pardavimo ir pakeitimo vertybiniais
popieriais veiklos.

Sie veiksniai paveiké ir paskoly priva¢iajam
sektoriui metini augimo tempa (pakoreguota
atsizvelgiant | paskoly pardavima ir paskoly
pakeitima vertybiniais popieriais). Nors didziaja
2011 m. dali svyravo apie 2,5 %, véliau, iki
mety pabaigos, pastebimai mazéjo — nuo 2,4 %
(2010 m. gruodzio mén.) iki 1,2 % (2011 m.
gruodzio mén.). 2012 m. sausio mén. skolos
duomenys rodo, kad smarkiai sumazgjo
kreditavimo rizika. PFI uzgriuvusius finansinius
sunkumus palengvino ECB valdancioji taryba,
kuri gruodzio pradzioje émési nestandartiniy
priemoniy, visy pirma 3 m. ITRO (Sios
priemonés apraSytos 1 intarpe). Apskritai,
atmetus trumpalaikius svyravimus, pinigy ir
kredito pokyciai rodo, kad 2011 m. bendras
pinigy augimo tempas buvo nedidelis.

PORTFELIY FORMAVIMOSI YPATUMAI BUVO
PAGRINDINIS VEIKSNYS, LEMES P3 SUDEDAMUYJY
DALIY POKYCIUS

Portfeliy formavimosi ypatumai,
palikanomis, mokamomis

ECB
Mety ataskaita
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susije su
uz jvairias P3

sudarancias priemones, 2011 m. pirmaji pusmetj
skatino pagrindiniy P3 sudedamuju daliy
poky¢ius. Per $i laikotarpi padidéjo skirtumai
tarp vienos nakties indéliy ir kity trumpalaikiy
indéliy paliikany normy, o tai skatino pinigus
turintj sektoriy perkelti 1é8as i kitus trumpalaikius
indélius. Didéjant tampai finansy rinkose ir
neaiSkumui dél ekonomikos ateities, vasaros
pabaigoje portfeliai buvo restruktirizuojami
lésas i$ rizikingesniy turto riiSiy perkeliant
1 P3. Likvidumui teikiama pirmenybé ir tai,
kad skirtumas tarp vienos nakties indéliy ir
kity trumpalaikiy indéliy palikany normy
iki to laiko nustojo didéti (netgi Siek tiek
sumazéjo), paaiskina, kodél didzioji Siy iplauky
1 P3 dalis buvo perkelta { vienadienius indélius
(zr. 7 ir 8 pav.).

Likvidziy rinkos priemoniy metinis augimo
tempas, padidéjgs nuo -2,3 % (2010 m.
gruodzio meén.) iki 0,5 % (2011 m. gruodzio
mén.), rodo didziuli kintamuma visus metus.
Si maziau neigiama augimo tempa galima
paaiskinti stebétu nedideliu trumpalaikiy PFI
skolos vertybiniy popieriy atsargy padidéjimu
ir tuo, kad Siek tick sumazéjusi pinigy rinkos
fondy akcijy ir (arba) vienety metini nutekéjima
visiSkai kompensavo panasaus dydzio metinis
iplauky i atpirkimo sandorius srautas. Didziuli
kintamuma kiekviena ménesj dazniausiai 1émé
atpirkimo sandoriy srautai. Kaip ir 2010 m., Sios
priemonés iplaukos daugiausia buvo susijusios
su padidéjusiu pasitikéjimu ikaitu uztikrintais
tarpbankiniais sandoriais, kurie buvo vykdomi
per PSS ir kuriy privalumas — galimybé
bankams svariai sumazinti sandorio Saliy
rizika. Pinigy raidos duomeny pozitiriu tokius
sandorius sudaro dvi dalys: i) skolinanciosios
PFI paskola pagrindinei sandorio S$aliai ir
i) atpirkimo sandoris tarp besiskolinanc¢iosios
PFI ir pagrindinés sandorio Salies.

D¢l to, kad per finansy krize padaugéjo ikaitu
uztikrinty paskoluy, teikiamy per PSS (ypa¢ po
Lehman Brothers 7lugimo), o tarpbankiniams
sandoriams, kaip zinoma, biidingas kintamumas,
dar labiau padidéjo pinigy sudedamyju daliy
kintamumas (taip pat Zr. toliau esantj skyriy
apie sektoriy turimg pinigy kieki ir paskoly



7 pav. Pagrindinés P3 sudedamosios dalys

(metiniai poky¢iai, procentais; dél sezoniskumo ir kalendoriskai
pakoreguota)
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====likvidZios rinkos priemonés (P3-P2)
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poky¢ius). Todél 2011 m. pabaigoje neigiami
atpirkimo sandoriy srautai dél Sios ruSies
sandoriy, kurie rodé daugelyje euro zonos

8 pav. PFl trumpalaikiy indéliy palukany
normos ir pinigy rinkos palukany norma

(metinés paliikanos, procentais)

= vienos nakties indéliai

sutarto termino iki 2 m. indéliai
===={spéjamojo laikotarpio iki 3 mén. indéliai
—— 3 mén. EURIBOR
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Saltinis: ECB.

Saliy valstybiy skolos krizés sukeltos itampos
didéjima ir dél Salies bei banky rizikos sasajos
mazgjancia tarpbankinio skolinimosi apimtj, tuo
laikotarpiu tapo pagrindiniu pinigy dinamika
skatinusiu veiksniu.

SKELBIAMO P3 KINTAMUMAS DAUGIAUSIA BUVO
SUSIJES SU KFT INDELIAIS

P3 indéliy, kurie apima trumpalaikius indélius
bei atpirkimo sandorius ir yra placiausias
pinigu junginys, apie kurj sektoriy lygmeniu
galima gauti patikimos informacijos, metinis
augimo tempas sumazéjo nuo 3,1 % (2010 m.
gruodzio mén.) iki 1,1 % (2011 m. gruodzio
mén.). Vis délto P3 indéliy poky¢ius dazniausiai
skatino ne pinigy finansiniy tarpininky,
i$skyrus draudimo bendroves ir pensijy fondus,
vadinamy KFT, indélis. KFT turimy P3 indéliy
metinis augimo tempas, kuris 2010 m. gruodzio
mén. buvo 10,4 %, beveik visus metus svyravo
nuo 6 iki 12 %, 0 2011 m. lapkricio ir gruodzio
mén. atitinkamai nukrito iki 3,4 ir 0,9 % (2012
m. sausio mén. jis vél buvo 5,7 %). Toki dideli
kintamuma galima paaiskinti tarpbankiniais
sandoriais, {vykdytais per pagrindines sandorio
Salis (nes pagrindinés sandorio Salys sudaro
dali KFT sektoriaus), ir tuo, kad 2011 m.
pabaigoje instituciniai  investuotojai  dél
padidéjusios jtampos finansy rinkose ir nerimas
dél banky rizikos sumazino savo turimus P3
indélius. Faktiskai KFT pinigy atsargos yra
glaudziai susijusios su turto kainomis (zr. 2
intarpa, kuriame analizuojamas pinigy ir
kredity pokyCiu poveikis turto kainy
neatitikimui').

2010 m. viduryje stebétas namy tkiy turimy
P3 indéliy metinis augimo tempas didéjo ir
2011 m. pirmaji pusmeti. Tada jis stabilizavosi
ir sudaré Siek tiek daugiau kaip 2 %, bet dél
didelio ménesinio nutekéjimo 2011 m. gruodzio
meén. sumazéjo iki 1,4 %. Taciau 2012 m.
sausio mén. §i nutekéjima pavyko kompensuoti
igyvendinus papildomas nestandartines pinigy
politikos priemones. Namy tkiy indéliai

1 Taip pat zr. 2012 m. sausio mén. ECB ménesinio biuletenio
straipsnj ,,The interplay of financial intermediaries and its impact

on monetary analysis*.
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sudaro didziaja P3 indéliy dalj ir yra labiausiai 2011 m., ypaC antraji pusmet], mazgjo.
susije¢ su vartotoju kainomis. Nefinansiniy Si pokyti galéjo lemti tai, kad imonés
bendroviu turimy P3 indéliy metinis augimo teiké pirmenybe¢ finansavimui savo, o ne
tempas — prieSingai namy tkiy PFI indéliams, skolintomis léSomis.

PINIGAI IR KREDITAS - RODIKLIAI, IS ANKSTO |SPEJANTYS APIE TURTO KAINY NEATITIKIMUS

Daugelyje Saliy turto rinka atliecka vis svarbesni vaidmeni, o politikos formuotojai vis
labiau suvokia, kad didziuliai turto kainy poky¢iai ir ju koregavimasis gali lemti finansini, o
galiausiai — ir makroekonomini nestabiluma. Todél centriniai bankai yra suinteresuoti mazinti
deél tokiy pokyciy kainy stabilumui kylancia rizika. Naujausi tyrimai rodo, kad ypa¢ naudingi
prognozuojant turto kainy bumo ir nuosmukio ciklus gali biiti pinigy ir kredito rodikliai. Tai dar
viena prieZastis centriniams bankams tokius rodiklius labai atidziai stebéti'.

Turto kainy bumo ir nuosmukio nustatymas

ISankstinio ispéjimo apie turto kainy nesubalansuotumus sistemos kiirima galima suskirstyti i
tris etapus. Pirmaji sudaro turto kainy neatitikimo nustatymas (pvz., nukrypimai nuo praeities
tendencijy arba ju ekonominés pasekmés). Teoriniuose darbuose taikoma daug tokius neatitikimus
leidzian&iy aptikti budy — nuo gryny statistiniy iki labiau grindziamuy modeliais?. Prakti$kai dél
neapibréztumo, susijusio su tokiy epizody teisingu nustatymu realiuoju laiku, reikia palyginti
rezultatus, gautus taikant jvairius metodus. Antrajame etape atrenkami tinkami svarbiausi
rodikliai ir kuriami modeliai Siems rodikliams susieti su neatitikimo laikotarpiu. Treiajame,
paskutiniame, etape jvertinamas faktinis kiekvieno rodiklio tinkamumas prognozavimui per
pasirinkta laikotarpi ir (arba) pasirinktoje Saliy grupéje. Rodiklio naudingumas daZniausiai
vertinamas palyginant rodiklio klaidingy ir teisingy ispéjimy skaiCiy. Teoriniuose darbuose
pateikiama daug skirtingy (ir vienas kita papildanciy) metody, kuriuos galima taikyti turto
kainy neatitikimams prognozuoti. Neseniai du tokie metodai buvo pritaikyti ECB studijose.
Pirmasis yra ,,signalizavimo® metodas, kai, vos tik pasirinktam rodikliui nustatytu laikotarpiu
perzengus pavojinga riba, gaunamas ispé€jimas apie buma ar nuosmuki. Antrasis yra ,,diskretaus
pasirinkimo® metodas, kai, taikant probit / logit regresijos technika, ivertinamas rodiklio
gebéjimas numatyti tiek buma, tiek nuosmukj skaiciuojant tokio epizodo per tam tikra laikotarpi
tikimybg. Tikimybei virsSijus tam tikra riba gaunamas {spé€jimo signalas.

Pinigy ir kredito kaip iSankstinio jspéjimo rodikliy reikSmé

Esminis iSankstinio ispéjimo rodikliy funkcionavimo aspektas yra atrinkti kintamuosius, kurie,
sprendziant i§ ankstesniy tendencijy, prie§ buma ar nuosmukj pasizymi nejprasta dinamika.
Siuo poziiiriu issiskiria pinigai ir kreditas, nes yra daug teoriniy darby, kuriuose nustatomas iy
kintamyjy ir turto kainy rySys, galiausiai rySys su vartotoju kainomis. Visy pirma, turto kainos
veikia pinigy paklausa, nes apskritai turi itakos investiciniy portfeliy paskirstymui, o ivairiy

1 Daugiau informacijos pateikta 2005 m. balandzio mén. ECB ménesinio biuletenio straipsnyje ,,Asset price bubbles and monetary policy*.
2 Daugiau informacijos pateikta 2010 m. lapkri¢io mén. ECB ménesinio biuletenio straipsnyje ,,Asset price bubbles and monetary policy
revisited*.
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turto rusiu graza veikia turimy pinigy kiekj. Be to, kredito poky¢iai gali buti paveikti turto kainy
kaitos, kurig taip pat gali lemti save sustiprinantys procesai. Pavyzdziui, turto kainoms kylant
finansiniy ir nefinansiniy imoniy balansas geréja, o ikaito verté did¢ja, todel bankai teikia dar
daugiau kredity imoniy investicijoms finansuoti. Turto kainoms kylant, mazéja banky finansinis
svertas, o tai leidzia jiems prisiimti nauju isipareigojimy’. Finansiniy ir nefinansiniy imoniy
turimos papildomos 1éSos gali biti i§ dalies investuojamos i brangstanti turta, o tai lemty tolesni
turto kainy kilima. Siuo poziiiriu svarbus ir ,.finansinis akceleratorius®. I§ tikryjy imoniy ir
namy iikiy skolinimasis gali biti ribojamas dél asimetrinés informacijos kredito rinkose ir kuo
mazesné juy nuosavo turto verté, tuo grieztesni apribojimai bus taikomi, turint omenyje tai, kad
licka maziau ikaity, kuriuos galima biity panaudoti paskoloms uztikrinti*.

Taciau priezastinis rySys gali biiti prieSingos krypties. Pavyzdziui, dél vis didéjanéiy investiciju,
finansuojamy skolintomis 1éSomis, auganti turto paklausa pasaulyje, kuriame yra finansiniy
trikdziy, gali paskatinti turto kainy buma?®. Be to, didelis turimy pinigy kiekis gali reiksti, kad
reik§mingos likvidziy 1éSy sumos investuojamos i priemones, siiilan¢ias galimybe uztikrinti
didesn¢ graza, o tai, susiformavus tendencijai ir atsiradus bandos jausmui, gali paskatinti
burbulo augima. Su tuo gali biiti labai glaudziai susijgs ne pinigy finansiniy tarpininky (iSskyrus
draudimo imones ir pensijy fondus) realusis portfeliy balansy efektas: likvidziy 1éSy perteklius
ju balansuose gali paskatinti nora perskirstyti portfelj didinant kito turto rasiy dalj. Kitas galimas
rySys tarp pinigy ir kredito bei turto kainy yra susijgs su pinigu politikos poveikio perdavimo
,rizikos prisiémimo* kanalu. Nors mazos paliikany normos paprastai siejamos su sparéiu pinigy
kiekio augimu, nustatyta, kad jos taip pat gali skatinti kreditavimo standarty $velninima, o tai
skatinty investavima naudojant skolintas 1&sas, dél to gali kilti turto kainos.

I8 tikryju empirinés tendencijos rodyty, kad bumo ir nuosmukio ciklai turto rinkoje praeityje buvo
glaudziai susij¢ su dideliais pinigy ir kredito junginiy svyravimais, ypac tokiais laikotarpiais:
i) turto kainy nuosmukio ar ii) turto kaimy bumo, kuris baigiasi finansine suirute®. Keliose naujausiose
studijose buvo padaryta viena tvirta iSvada, kad ivairts rodikliai, rodantys perteklini kreditavimo
aktyvuma, yra puikis finansinio nesubalansuotumo atsiradimo ekonomikoje iSankstinio isp&jimo
rodikliai. Taip pat esama irodymuy, kad tinkamomis savybémis prognozuojant turto kainy buma ir
nuosmuki pasizymi pinigy kintamasis, nes jis yra suvestinis banky balansy rodiklis’.

Turto kainy bumo ir nuosmukio cikly prognozavimas

Pastaraisiais metais ECB ekonomisty parengtose studijose analizuojami bumo ir nuosmukio turto
rinkose laikotarpiai. Vienoje studijoje (Alessi and Detken)?, pagristoje ,,signalizavimo* metodo
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Zr. Adrian T., Shin H. S. ,,Liquidity and leverage®, Staff Reports, No 328, Federal Reserve Bank of New York, 2008.

4 7r. Bernanke B., Gertler M., Gilchrist S. ,, The financial accelerator in a quantitative business cycle framework®, NBER Working Paper
Series, No 6455, National Bureau of Economic Research, 1998.

5 Zr. Allen F., Gale D. ,,Bubbles and crises*, Economic Journal, Vol. 110, 2000, pp. 236-255.

6 Zr. Fisher I. ,,Booms and depressions®, Adelphi, New York, 1932; Kindleberger C. ,,Manias, panics and crashes: a history of financial
crises” John Wiley, New York, 1978. Daugiau patvirtinimy apie tai, kaip pernelyg didelis kredity augimas gali paskatinti burbuly
formavimasi, galima rasti ankstyvuosiuose Austrijos mokyklos darbuose.

7 Zr. ,Lessons for monetary policy from asset price fluctuations*, Chapter 3, World Economic Outlook, IMF, Washington DC, October
2009; Detken C., Smets F. ,,Asset price booms and monetary policy®, in Siebert H. (ed.) Macroeconomic Policies in the World
Economy, Springer, Berlin, 2004; Adalid R., Detken C. ,,Liquidity shocks and asset price boom/bust cycles”, Working Paper Series,
No 732, ECB, 2007; Borio C., Lowe P. ,,Asset prices, financial and monetary stability: exploring the nexus“, BIS Working Papers,
No 114, BIS, Basel, July 2002; Helbling T., Terrones M. ,,When bubbles burst“, Chapter 2, World Economic Outlook, IMF, Washington
DC, April 2003.

8 Zr. Alessi L., Detken C. ,’Real time’ early warning indicators for costly asset price boom / bust cycles: a role for global liquidity*,

Working Paper Series, No 1039, ECB, 2009.
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taikymu, siekiama aptikti ,.brangiai atsieinanéius® turto kainy bumus, kurie apibréziami kaip
bumai, po kuriy per treju mety laikotarpi realiojo BVP augimas btina bent 3 proc. p. mazesnis
nei potencialus augimas. Rezultatai rodo, kad geriausiai apie tokius epizodus ispéja pasaulinis
privaciojo sektoriaus kreditavimo atotruikis ir visuotinis P1 atotriikis.

Kitose dviejose studijose, kuriy autoriai yra D. Gerdesmeier, H-E. Reimers ir B. Roffia, taikomi
probit ekonometriniai modeliai; juos taikant {vertinama turto kainy bumo ir nuosmukio tikimybé
per ateinanc¢ius dvejus metus®. Bumas (nuosmukis) ivyksta, kai sudétinis turto kainy rodiklis
(apskai¢iuojamas kaip akcijy ir busto kainy indeksy svertinis vidurkis) padidéja (krinta) Zemiau
tam tikros ribos. Binariniam bumo / nuosmukio kintamajam suteikiama vieneto reikSmé, jei
bumas arba nuosmukis jvyksta per kitus astuonis ketvircius. Probit lygtys testuojamos 17 EBPO
Saliy grupéje. Galutiné specifikacija modeliuojant buma apima tiek kredito, tiek biisto kainy
kilimo atotrikius, investiciju ir BVP santyki, taip pat akcijy rinky ir realiojo BVP pokycius
(pastarieji du nuosmukio atveju pakeic¢iami nominaliyjy ilgalaikiy paltikany normy poky¢iais).

Sie rezultatai gali biiti naudojami galimam bumy ir nuosmukiy atsiradimui euro zonos turto
rinkose {vertinti. Pirma, naujausi pasaulinio kreditavimo atotriikio pokyciai, vidaus kredito
augimo ir biisto kainy kilimo atotriikiai bei investiciju ir BVP santykis veikiausiai jokiy
konkreciy signaly apie blisima buma ar nuosmuki euro zonoje nepateikia. Antra, probit modeliai
bumams ir nuosmukiams modeliuoti vertinami naudojant naujausius turimus duomenis, tada
apskaiciuojama jvertinta tikimybé (Zr. A pav.). Rezultatai rodo, kad blisimo nuosmukio tikimybé
toliau didéjo ir 2011 m. treciaji ketvirti buvo 28 %, vis délto liko zemiau 35 % ribos. Tuo pat
metu biisimo bumo tikimybé ir toliau buvo gana nedidelé — apie 10 %.

9 Zr. Gerdesmeier D., Reimers H.-E., Roffia B. ,,Asset price misalignments and the role of money and credit®, International Finance,
Vol. 13, 2010, pp. 377-407; Gerdesmeier D., Reimers H.-E., Roffia B. ,,Early warning indicators for asset price booms*, Review of
Economics & Finance, Vol. 3, 2011, pp. 1-20.

A pav. Turto kainy bumo arba nuosmukio tikimybé euro zonoje per kitus dvejus metus

(procentais)

== turto kainy nuosmukis
ivertinta nuosmukio per dvejus metus tikimybe
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Saltinis: ECB (zr. 9 iSnasoje minima dokumenta).
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B pav. Bumy ir nuosmukiy rizikos euro zonoje jvertinimas

(procentais)

Bumo tikimybé

Bumo tikimybé > riba; Bumo tikimybeé > riba;
nuosmukio tikimybé < riba nuosmukio tikimybé > riba
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Saltinis: ECB eksperty {ver¢iai.
Pastaba: juodomis rodyklémis pazymétu laikotarpiu skai¢iavimai atlikti kiekvieno ketviréio tikruoju laiku, raudonomis punktyrinémis
rodyklémis pazymétu laikotarpiu — tik kai kuriy ketviréiy (tariamai tikru laiku).

Sie duomenys taip pat yra pateikti grafine iSraiska B pav. Vertikalioji ir horizontalioji asys
atitinkamai rodo bumy ir nuosmukiy tikimybg, o nustatytoji riba yra 35 %. Keturi kvadrantai
rodo jvairius galimus bumy ir nuosmukiy tikimybiy derinius. Pagal dabartines tendencijas
euro zona tebéra apatiniame kairiajame kvadrante, kuri apibidina bumo arba nuosmukio, kurie
nesieks kiekvienam ju nustatyto lygio, tikimybé per kitus dvejus metus. Vis délto panasu, kad
per paskutinius kelis ketvir¢ius nuosmukio tikimybé didéja artédama prie padéties, pavaizduotos
apatiniame desiniajame kvadrante.

Bendras jvertinimas

Apskritai i§ pastaraisiais metais ECB parengty studiju matyti, kad atskiroms Salims ir Saliy
grupéms galima nustatyti gana neblogus iSankstinio ispéjimo rodiklius. Siomis studijomis
netiesiogiai patvirtinama ir tai, kad isiskolinimas yra vienas i§ svarbiausiy rodikliy, ispéjanéiy
apie brangiai atsieinancio turto kainy bumo ir nuosmukio ciklus. Signalai, gaunami i§ tokiy
rodikliy, turéty bati vertinami tik kaip dar vienas elementas informacijos aibéje, politikos
formuotojy naudojamoje makroekonominiam stabilumui gresiancios rizikos ir galimo poveikio
kainy stabilumui jvertinti.

METINIS KREDITO PRIVACIAJAM SEKTORIUI AUGIMO (zr. 9 pav.). Tai buvo susijg su mazesniu metiniu
TEMPAS SULETE)O kredito valdZios sektoriui augimo tempu ir Siek
Kalbant apie P3 atitikmenis, pazymétina, kad tiek kritusiu kredito privaciajam sektoriui
PFI kredito euro zonos rezidentams metinis metiniu augimo tempu. Metinis kredito valdzios
augimo tempas nuo 2010 m. gruodzio iki 2011 m. sektoriui ~ augimo  tempo  sumaZzéjimas
gruodzio mén. sumazéjo nuo 3,4 iki 1,4 % priskiriamas paskoly, kuriy metinis augimo
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9 pav. P3 atitikmenys

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

mmm  kreditas privaciajam sektoriui (1)

kreditas valdzios sektoriui (2)

grynasis iSorés turtas (3)

ilgesnés trukmés finansiniai jsipareigojimai
(nejskaitant kapitalo ir atsargy) (4)

kiti atitikmenys (jskaitant kapitala ir atsargas) (5)
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Saltinis: ECB.

Pastabos: P3 pateiktas tik palyginimui (P3 =1+2+3 -4 +5).
Ilgesnés trukmes finansiniai jsipareigojimai (nejskaitant kapitalo
ir atsargy) pateikiami su prieSingu zenklu, kadangi jie yra PFI
sektoriaus jsipareigojimai.

tempas beveik visus 2011 m. nuolat mazéjo ir
ketvirtaji ketvirti dazniausiai dél didelio bazés
efekto (susijusio su 2010 m. spalio mén. vykdytu
turto perkélimu { ,blogus bankus“)? tapo
neigiamas, pokyCiams. Skolos vertybiniy
popieriy metinis augimas — prie§ingai, mety
pabaigoje buvo Siek tiek didesnis nei stebétas
2010 m. pabaigoje ir antrajj pusmetj rode
teigiamus srautus. Taciau tokios jplaukos buvo
beveik  vienareik§miSkai  susijusios  su
vyriausybiy vertybiniy popieriy jsigijimu pagal
ECB vykdomg vertybiniy popieriy rinky
programa. PFI, nejskaitant Eurosistemos
investicijos j euro zonos vyriausybiy vertybinius
popierius — prieSingai, beveik nepasikeité.

IS kredito privaciajam sektoriui didéjimo
kreivés matyti, kaip didé¢jo paskolos, kurios
yra pagrindiné §io junginio sudedamoji dalis.
Taciau kredito metinis augimo tempas ir toliau
buvo Siek tiek mazesnis nei paskoly privaciajam
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sektoriui metinis augimo tempas, kuris nuo
1,6 % (2010 m. gruodzio mén.) sumazgjo iki
0,4 % (2011 m. gruodzio mén.) ir rodé, kad PFI
turimy 1) privaciojo sektoriaus skolos vertybiniy
popieriy, iSskyrus akcijas, ir ii) akcijy, i§skyrus
nuosavybés vertybinius popierius, metinis
augimas buvo neigiamas. PFI turimy Siy
priemoniy kiekio sumazéjimas greic¢iausiai buvo
susijes su euro zonos PFI vykdomu isiskolinimo
mazinimu, siekiant sumazinti didesne rizika
turin¢io turto kieki, ir su mazu pakeitimo
vertybiniais popieriais aktyvumu.

Metinis PFI paskoly privaciajam sektoriui
augimas (pakoreguotas pagal pardavimo ir
pakeitimo vertybiniais popieriais apimtis),
kuris didziaja mety dali buvo 2,5 %, 2011 m.
pastebimai sumazéjo — nuo 2,4 % (2010 m.
gruodzio meén.) iki 1,2 % (2011 m. gruodzio
mén.) (zr. 6 pav.). Sis vaizdas sutampa su
ekonominio aktyvumo ir finansy rinky pokyciais
2011 m., nors mazéjimas, kuris ivyko vien tik
per paskutinius du ménesius, bet daugiausia
gruodzio mén., buvo visy pirma budingas
paskoluy nefinansinéms bendrovéms grupéje.
Nepaisant to, paskoly srautai i nefinansini
privatyji sektoriy (namy tkius ir nefinansines
bendroves) toliau buvo pagrindinis veiksnys,
lémegs metinj paskoly privadiajam sektoriui
srautg. Paskoly KFT procentiné dalis, palyginti
su visomis PFI paskolomis privaciajam sektoriui,
ir 2011 m. didéjo. Kaip ir prie§ metus, tai
daugiausia buvo susij¢ su tuo, kad PFI dazniau
teiké pirmenybe ikaitu uZztikrintai tarpbankinei
prekybai, vykdomai per pagrindines sandorio
Salis. Kaip ir pinigy junginiy atveju, Sios riisies
sandoriams biidingas kintamumas lémé didesnj
tiek paskoly KFT, tiek (remiantis tokiy paskoly
dalimi kiekvienoje atskiroje grupéje) kity
kredito junginiy kintamuma.

Kalbant apie paskolas nefinansiniam privaciajam
sektoriui, pasakytina, kad metinis paskoly namy
ikiams metinis augimo tempas (pakoreguotas

2 Apie tai daugiau informacijos pateikta 2011 m. sausio mén. ECB
ménesinio biuletenio intarpe ,,Revisiting the impact of asset transfers
to ,,bad banks* on MFI credit to the euro area private sector*.



pagal pardavimo ir pakeitimo vertybiniais
popieriais apimti), kuris 2010 m. gruodzio mén.
buvo 3,1 %, 2011 m. pirmaji pusmeti beveik
nesikeité. Véliau, antraji pusmeti, jis nuosekliai
mazgéjo ir 2011 m. gruodzio mén. sudaré 1,9 %.
Tai i§ esmés sutapo su ekonomikos aktyvumo
mazeéjimu ir prastéjan¢iomis bilisto rinkos
perspektyvomis, nors pasiiilos veiksnys taip pat
buvo reik§mingas. (Daugiau informacijos apie
paskolas namy tkiams ieskokite Sio skyriaus
skirsnyje apie namy tkiy skolinimasi.) Paskoly
(pakoreguoty pagal pardavimo ir pakeitimo
vertybiniais popieriais apimtis) nefinansinéms
bendrovéms metinis augimo tempas
(pakoreguotas pagal pardavima ir pakeitima
vertybiniais popieriais) 2011 m. pabaigoje
buvo 1,2 % (2010 m. gruodzio mén. — 1,0 %).
Taciau tai paslépé nedideli augimo grafiko
iSkiluma, kurio nuozulnuma iki mety pabaigos
lémé nemazas grynasis ménesiniy atpirkimo
apim¢iy padidéjimas lapkricio ir gruodzio mén.
Pablogéjusi ekonominé aplinka ir sumenke
verslo lukesciai buvo pagrindiniai veiksniai,
2011 m. lémg santykinai maza bendroviy
skolinimosi apimti. Taciau tam poveiki galéjo
daryti ir kiti veiksniai. Nagrinéjant paklausa,
matyti, kad imoniy isiskolinimas, vertinant
istoriSkai, toliau buvo didelis. Siekdamos
suvaldyti savo isiskolinima, jmonés abejojo,
ar verta skolintis papildomai, todél dazniau
naudojo ir tebenaudoja turimas vidaus léSas.
Toki wvertinima patvirtina ir nefinansiniy
bendroviy turimy P3 indéliy pokyciai. Vertinant
pasitila matyti, kad 2011 m. antraji pusmeti euro
zonos kredito istaigy problemos dé¢l finansavimo
paskutinius du mety ménesius dar labiau

pagiléjo. Tai lémé vél isisitbavusi valstybiy
isiskolinimo krizé, taip pat prognozuojamas
didesnis kredito istaigy kapitalo trikumas.
Apskritai, nors padétis jvairiose Salyse buvo
nevienoda, 2012 m. sausio mén. duomenys
neberodo 2011 m. gruodzio mén. stebéty dideliy
paskoly i$pirkimo apim¢iy.

Pinigy turincio sektoriaus turimy PFI ilgesnés
trukmés finansiniy isipareigojimy (iSskyrus
kapitalg ir atsargas), kity P3 atitikmeny metinis
augimo tempas sumazéjo nuo 3,1 % (2010 m.
pabaigoje) iki 1,6 % (2011 m. lapkri¢io mén.),
panasiai kaip ir paskoly privaciajam sektoriui
metinis augimo tempas per paskutinius metus.
Ilgesnés trukmés vertybiniy popieriy buvo
i8leidZiama gana nedaug, o artéjant 2011 m.
pabaigai — dar maziau. Tai lémé euro zonos
kredito jistaigy patiriamos problemos dél
finansavimo.

Pagaliau euro zonos PFI grynasis iSorés turtas,
kuris 2010 m. sumazéjo 85 mlrd. eury, 2011 m.
padidéjo 162 mlrd. eury. Daugiausia grynasis
iSorés turtas padidéjo pirmaji pusmeti, per kuri
uzfiksuoti teigiami turto srautai ir mazesnis
isipareigojimy nuotékis. Antraji pusmeti sparciai
mazéjo PFI iSorés isipareigojimy, o $i procesa
kompensavo panasus iSorés turto sumazéjimas.
Pastaraji sumazéjimg i8 dalies 1émé tiek
nerezidenty atsiimami indéliai, tiek instituciniy
investuotojy perkeliamos 1éSos i ne euro zonos
Salis. 2011 m. euro zonos PFI grynasis iSorés
turtas, kuris yra P3 atitikmuo, tapo svarbiausiu
veiksniu (ypac antraji pusmetj), lémusiu P3
poky¢ius (daugiau informacijos Zr. 3 intarpe).

NAUJAUSI EURO ZONOS FINANSINES ATASKAITOS POKYCIAI

Per 12 mén. laikotarpi (iki 2011 m. gruodzio mén.) padidéjo euro zonos finansinés saskaitos
grynosios jplaukos. Si padidéjima 1émé tiesioginiy investicijy ir investiciju portfelio grynosios
iplaukos, kurios per metus iSaugo nuo 98,1 mlrd. iki 223,7 mlrd. eury. Taip atsitiko dél didesniy
investicijy portfelio grynyju iplauky, kurias tik Siek tieck kompensavo labiau sumazéjgs tiesioginiy
uzsienio investicijy nutekéjimas. Tuo pat metu grynasis kity investicijy nutekéjimas padidéjo.
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Pagrindiniai finansinés saskaitos straipsniai

Ketvirtiniai investiciju portfelio pokyciai
buvo gana nepastovis, o juos lydéjo labai
svyruojancios rinkos nuotaikos ir daZnai (ggynif;ji‘s.rautai; mlrd. eury; 3 mén. slenkamieji vidurkiai;
besikei¢iantis investuotoju elgesys. 2011 m.  ménesiniai duomenys)

pirmaji pusmeti ypa¢ reikSmingai padidéjo == akcijos

. . .. . . o 0o 0,0 1 ini ink i :
investiciju portfelio iplaukos. Pirmaji ketvirti gﬁ;ﬁ:c?jo;;: 53::{::1%
toki padidéjima Iémé tai, kad wuZzsienio oo TUI

. .. . e e TUI ir investicijy portfelis
investuotojai pirko daugiau euro zonos

nuosavybés vertybiniy popieriy, 0 euro zonos
investuotojai maziau investavo | uZzsienio
nuosavybés vertybinius popierius. Grynosios 60 ‘ 60
iplaukos i skolos vertybinius popierius toliau

buvo pastovios. 2011 m. antraji ketvirtj, a
prieSingai, investicijy portfelio iplaukos
daugiausia padidéjo dél to, kad uzsienio
investuotojai pirko gerokai daugiau euro zonos
skolos vertybiniy popieriy, ir, nors ir Siek
tick maZesniu mastu, dél to, kad sumazgjo 0
euro zonos investicijos | uzsienio skolos
vertybinius popierius (zr. pav.). Kai kuriy euro
zonos Saliy ne PFI sektoriaus iSleisty skolos
vertybiniy popieriy paklausa uZzsienyje buvo

gana didelé, ir tai, matyt, [émé srautai, kuriuos I T
paskatino saugaus prieglobs¢io paieskos Saltinis: ECB.

maz¢jant pasaulio Tikio augimo prognozéms.  Pastabos: TUI - tiesioginés uzsienio investicijos.
Kartu uZsienio investuotojai pardavingjo euro ~ Paskutinis stebejimas =201 m. gruodZio mén.
zonos nuosavybés vertybinius popierius. Visi

Sie pokyciai kartu rodo, kad uzsienio investuotojai restruktiirizavo savo portfelius mazindami
nuosavybés vertybiniy popieriy dalj ir didindami investicijy i likvidzius ir auksta reitinga turincius
skolos vertybinius popierius dali. Be to, kaip matyti i§ PFI grynojo iSorés turto duomeny, kadangi
didelé Siy investicijy portfeliy euro zonoje dalis yra susijusi su sandoriais, kuriuose dalyvauja ne
PFI sektorius, jos padaré teigiama poveiki likvidumui euro zonoje'.
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2011 m. antraji ketvirti skolos vertybiniy popieriy grynosios iplaukos labai sumazéjo, ir ketvirtaji
ketvirt] buvo uzfiksuotas grynasis nutekéjimas, bet abu ketvircius buvo stebimos nuosavybés
vertybiniy popieriy grynosios iplaukos. Taip pat buvo stebimas abipusis investiciju atsiémimas
i§ investicijy portfeliy, kai uZsienio investuotojai euro zonos vertybiniy popieriy pardavé
daugiau negu nupirko, o euro zonos investuotojai uzsienio vertybiniy popieriy irgi pardavé
daugiau nei nupirko. Toliau didéjant jtampai finansy rinkoje ir kylant nerimui dél valstybiy
isiskolinimo krizés nenoras rizikuoti dar labiau iSaugo. Pastarasis, atrodo, paskatino investuotoju
polinki investuoti savo Salyje ir srautus { saugias investicijas. IS euro zonos investuotojy PFI
sektorius padidino uzsienio vertybiniy popieriy grynaji pardavima, kuris sutapo su stebimomis
pastangomis restrukttrizuoti balansus. Galéjo buti, kad uzsienio investuotojams daugiau

1 Kadangi jie yra atliekami per banka rezidenta, pinigy turin¢io sektoriaus vykdomi sandoriai daro poveikj banky sektoriaus iSorés turtui
ir jsipareigojimams, kurie yra viena P3 sudétiniy daliy. Pinigy turin¢iam sektoriui priskiriami namy tkiai, nefinansinés bendroveés, ne
pinigy finansiniai tarpininkai ir valdzios sektorius, i§skyrus centrinés valdzios institucijas. Daugiau informacijos apie pinigus mokéjimy
balanse pateikta Bé Duc L., Mayerlen F., Sola P. ,,The monetary presentation of the euro area balance of payments®, Occasional
Paper Series, No 96, ECB, September 2008. Taip pat zr. 2008 m. rugpjicio mén. ECB ménesinio biuletenio straipsni ,,The external
dimension of monetary analysis*.
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parduodant euro zonos PFI sektoriaus vertybiniy popieriy nei jy nuperkant grynojo pardavimo
padidéjimas taip pat padéjo mobilizuoti lé3as. Si tendencija buvo itin ryski, kai tai buvo susije su
skolos vertybiniais popieriais — tiek obligacijomis, tiek pinigy rinkos priemonémis, o tai reiskia,

kad, palyginti su ankstesniu laikotarpiu, uzsienio investicijy kryptis buvo visiskai priesinga.

PINIGY RINKOS SALYGAS PABLOGINO EURO ZONOS
SALIY VYRIAUSYBIY OBLIGACIJY RINKOSE VEL KILUSI
[TAMPA

2011 m. pirmaji pusmeti salygos
zonos pinigy rinkose laikinai pageréjo, todel
i§ léto émé mazéti likvidumo perteklius
(apskaiciuojamas pagal Eurosistemoje
turimus indélius). Taciau veéliau dél 2011 m.
antraji pusmet] suintensyvéjusios valstybiy
isiskolinimo krizés padétis labai pablogéjo.
Dél 2011 m. rugpjucio mén. tam tikry euro
zonos Saliy vyriausybiy obligacijy rinkose vél
atsinaujinusios jtampos padidéjo suvokiama
likvidumo ir kredito rizika. Tai padaré
neigiama poveiki pinigy politikos perdavimo

curo

mechanizmui. Siekiant paSalinti vertybiniy
popieriy rinky sutrikimus ir atkurti tinkama
pinigy  politikos poveikio = mechanizma,
Eurosistemoje vél buvo pradéta vykdyti
vertybiniy popieriy rinky programa ir pasitlyta
daugiau nestandartiniy priemoniy. 2011 m.
taikytos nestandartinés priemonés, butinos
siekiant apriboti neigiama poveiki pinigy rinkos
paliikany normoms, apraSomos 1 intarpe. Kaip,
stringant pinigy rinkos veiklai, Eurosistemos
vykdoma banky likvidumo poreikiy tenkinimo
politika yra susijusi su nacionaliniy centriniy
banky TARGET2 mokéjimo  sistemoje
sukauptomis didelémis sumomis, apibtdinta
4 intarpe.

4 intarpas

TARGET2 GRYNIE|I OPERACIJY SRAUTAI EUROSISTEMOJE PABLOGEJUS SALYGOMS PINIGY RINKOJE

Kai bankas per mokéjimy sistema TARGET2! vykdo mokéjima kitoje $alyje esanéiam bankui,
uz operacija atsiskaitoma centriniy banky pinigais, kurie pakeicia banky einamyjy saskaity
liku€ius ju atitinkamame centriniame banke. Todél per sistema TARGET2 atsiskaitant uz
tokius tarptautinius mokéjimus tarp euro zonos banky susidaro vidiniai Eurosistemos operaciju
srautai. Sie srautai automatiskai susumuojami ir kiekvienos dienos pabaigoje uzskaitomi visoje
Eurosistemoje, o kiekvienas NCB turi viena grynaja dvisale pozicija ECB atzvilgiu. Todél kai
kurie nacionaliniai centriniai bankai turi TARGET?2 srauty reikalavima, o kiti TARGET2 srauty
isipareigojima ECB atzvilgiu.

Iki finansy ir valstybiy skoly kriziy nacionaliniy centriniy banky TARGET? srauty reikalavimai
ir {sipareigojimai buvo palyginti stabiliis, nes tarptautiniy mokéjimy srautai turéjo tendencija bati i$
esmés subalansuoti visose euro zonos Salyse. Kiekvienos Salies banky sistema galéjo kompensuoti
siun¢iamy mokéjimy vertg, susijusia su prekiy ir paslaugy grynuoju importu ar turto i§ kitos
euro zonos $alies jsigijimu, jplaukomis, ypa¢ gaudama 1éSy tarptautingje tarpbankingje rinkoje.

Prasidéjus krizei labai padidé¢jo kai kuriy nacionaliniy centriniy banky TARGET2 srauty
isipareigojimai (zr. A pav.). Taip yra dél to, kad ju banky sistemos siun¢iamy mokéjimy eurais

1 TARGET2 - Eurosistemos realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy sistema (zr. 2 skyriaus 2 skirsnj). Ji leidzia komerciniams bankams
Europoje vykdyti mokéjimo operacijas eurais naudojantis bendra platforma ir yra naudojama atsiskaitymams uZ centriniy banky
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verté neatitiko gaunamy mokéjimy eurais
vertés, netgi atsizvelgiant { vieSasias pinigy
iplaukas (iskaitant ES ir TVF paskolas, kurios
galiausiai atsiduria banky sistemose). Taip
atsitiko su Airija, Graikija ir Portugalija,
o véliau ir su kitomis Salimis. Dramatiskai
pablogéjo prieiga prie tarpbankinés pinigy
rinkos ir iSseko tarptautinés paskolos kai
kuriy Saliy banky sistemoms, o anksciau
gautas paskolas reikia grazinti. Be to, banky
finansavimo {tampa kai kuriose $alyse didino
mazmeniniy indéliy atsiémimas privaciajame
sektoriuje.

Taciau pinigus, kuriuos bankas gali panaudoti
mokéjimui  ivykdyti, reikia kompensuoti
ieinanciais pinigais. Pablogéjus tarpbankiniy
pinigy rinky salygoms ir dé¢l to ECB pradéjus
taikyti  nestandartines pinigy  politikos
priemones, kompensuojama centriniy
banky likvidumu: bankas gali pasiskolinti
i§ savo centrinio banko su salyga, kad turi
tinkama ikaita. Tai rodo ypaé¢ padidéjes
Eurosistemos likvidumo teikimas krizés metu

A pav. Euro zonos nacionaliniy centriniy

banky TARGET2 grynieji operacijy srautai

(mlrd. eury)
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Saltinis: nacionaliniai centriniai bankai.

(zr. B pav.). Nesubalansuoti tarptautiniy mokeéjimy srautai reiskia, kad kai kuriy $aliy banky
sistemoms reikia daugiau centrinio banko likvidumo negu toms, i kurias {plaukia pinigai i§
komerciniy banky. D¢l to likvidumo teikimo Eurosistemoje paskirstymas yra nevienodas:
kai kurie nacionaliniai centriniai bankai teikia daugiau grynojo likvidumo (dél savo Saliy

banky sistemos dydzio) negu kiti. Todél tie
nacionaliniai centriniai bankai, kurie teikia
daugiau grynojo likvidumo, turi ir TARGET?2
srauty isipareigojimy ECB atzvilgiu. Ir
atvirk$éiai — nacionaliniai centriniai bankai,
kurie teikia maziau grynojo likvidumo, turi ir
TARGET?2 srauty reikalavimy ECB atzvilgiu
(zr. C pav.): ju banky sistemos turi mokéjimy
grynyju iplauky i8 kity euro zonos Saliy.
Centriniy banky likvidumo teikimas Sioms
banky sistemoms néra ribojamas; TARGET2
srauty reikalavimas greiciau yra Siy banky
sistemy didelio banky likvidumo Zenklas.

Labai padidéje kai kuriy Saliy nacionaliniy
centriniy banky TARGET2 srauty
isipareigojimai finansy krizés metu rodo
itampa finansuojant ty Saliy banky sistemas
ir Eurosistemos prisitaikyma prie likvidumo
poreikiy. Atitinkamai labai aukstas grynyjy
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B pav. Likvidumo teikimas Eurosistemos

pinigy politikos operacijose euro zonos
sandorio Salims

(mlrd. eury; ménesio pabaigos duomenys)
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Saltinis: ECB.
Pastaba: paskutinis steb&jimas — 2011 m. gruodzio pabaiga.



C pav. Stilizuoti nacionaliniy centriniy banky balansai su neigiamais, teigiamais ir

subalansuotais TARGET2 grynaisiais operacijy srautais

NCB su neigiamais TARGET2 NCB su teigiamais TARGET2 NCB su subalansuotais TARGET2
operacijy srautais operacijy srautais operacijy srautais
Turtas Isipareigojimai Turtas Isipareigojimai Turtas Isipareigojimai
Erlsiar Skolinimo operacijos| . Skolinimo operacijos|
—_— Banknotai —_— Banknotai
Skolinimo Einamosios saskaitos
operacijos ir indéliai TARGET?2 Einamosios saskaitos Einamosios saskaitos
reikalavimas ir indéliai o Gk ir indéliai
TARGET2 Kita (1‘sk‘altant
P isipareigojimas foansilea)
Liin (1'sk'a1tant Kita (iskaitant Kita Kita
finansinj turty) .
Kita finansinj turta)

Saltinis: ECB.

Pastabos: ¢ia pateikiami stilizuotai atvaizduoti nacionaliniy centriniy banky balansai ir jie neparodo faktiniy duomenuy.

Turto puséje kategorija ,,Kita“ konkre¢iai apima finansinj turta, aukso atsargas ir galimus vidinius Eurosistemos reikalavimus, susijusius
su mazesniu banknoty isleidimu, palyginti su nacionaliniy centriniy banky dalimi ECB kapitale.

Isipareigojimy puséje kategorija ,,Banknotai“ — tai banknotai apyvartoje (proporcingai nacionaliniy centriniy banky daliai ECB kapitale).
Kategorija ,,Einamosios saskaitos ir indéliai* atitinka banky likvidumo atsargas einamosiose saskaitose savo atitinkamuose nacionaliniuose
centriniuose bankuose, daugiausia laikantis privalomyjy atsargy reikalavimy, taip pat banky indélius naudojantis indéliy galimybe
ir likviduma, laikoma terminuotyjy indéliy forma. Kategorija ,,Kita“ apima kapitala ir atsargas, atidéjinius ir perkainojimo saskaitas
ir kitus jsipareigojimus (iskaitant jsipareigojimus euro zonos rezidentams, tokius kaip vyriausybés indéliai, ir vidinius Eurosistemos
isipareigojimus, susijusius su didesniu banknoty i$leidimu, palyginti su nacionaliniy centriniy banky dalimi ECB kapitale, — jie yra dideli
tik viduringje dalyje).

tarptautiniy mokeéjimy srauty lygis susijes su i$skirtine Eurosistemos teikiama parama uztikrinant
bendrosios pinigy politikos veiksminguma. UZztikrinimas, kad mokiy banky nevarzyty likvidumo
trukumas, yra svarbus Eurosistemos nestandartiniy priemoniy bruozas (zr. 1 intarpg). Tai padeda
veiksmingai perkelti pinigy politika platesnei euro zonos ekonomikai ir taip palaikyvti kainy
stabiluma euro zonoje vidutiniu laikotarpiu.

Pinigy sajungoje rizika, su kuria susiduria Eurosistemos centriniai bankai (ECB ir euro zonos
nacionaliniai centriniai bankai), susijusi su pacios pinigy politikos operaciju vykdymu, o ne su
susijusiais TARGET2 grynaisiais operacijy srautais. [gyvendindamas pinigy politika centrinis
bankas visada susiduria su sutarties Salies rizika. Taciau tokia rizika Svelnina rizikos valdymo
sistema. Kai centriniai bankai teikia likviduma kitiems bankams, jie reikalauja tinkamo ikaito,
kuris vertinamas rinkos kainomis ir kuriam taikomas rinkos vertés sumazinimas. Be to, bankai ir
toliau yra visiskai atsakingi uz l1ésas, kurias jiems skolina Eurosistema (zr. 2 skyriaus 1 skirsnj).
Likutine rizika, kuri gali atsirasti nepaisant rizikos mazinimo priemoniy, iprastai dalijasi euro
zonos nacionaliniai centriniai bankai pagal savo atitinkama ECB kapitalo dalj, ji néra sicjama su
atskiry centriniy banky TARGET?2 pozicija.

Su TARGET?2 srauty susijusius reikalavimus ir jsipareigojimus visi Eurosistemos centriniai
bankai reguliariai skelbia kaip savo balanso dali. Kalbant apie Eurosistemos konsoliduota
balansa, pazymétina, kad Eurosistemos grynieji operaciju srautai (pvz., susij¢ su TARGET2)
neparodomi, nes ju suma lygi nuliui. Taciau euro zonos nacionaliniy centriniy banky TARGET2
srauty jsipareigojimy ir TARGET?2 srauty reikalavimy sumos parodomos 6.2 pastaboje ,,Pastabos
deél balanso®.

Ikaitu neuztikrinty 3 mén. trukmés sandoriy palikany norma) raida 2011 m. parodyta 10 pav.
paltikany normy (EURIBOR) ir jkaitu uztikrinty ~ Pirmaji pusmeti nuolat kilo visos pinigy rinkos
3 mén. trukmeés palikany normy (EUREPO ir palikany normos. 2011 m. antraji pusmeti
vienos nakties apsikeitimo sandoriy indekso euro zonos Saliy vyriausybiy skolos popieriy
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10 pav. 3 mén. EUREPO, EURIBOR ir vienos

nakties indekso apsikeitimo sandoriy
normos

Il pav. ECB palukany normos ir vienos
nakties palukany norma

(metinés paliikany normos, procentais; skirtumas, baziniais
punktais; dienos duomenys)

=3 mén. EUREPO (skal¢ kair¢je)

3 mén. EURIBOR (skalé¢ kairéje)

==== 3 meén. vienos nakties indekso apsikeitimo sandoriy
norma (skalé kairéje)

—— skirtumas tarp 3 mén. EURIBOR ir 3 mén. EUREPO
(skalé desingje)
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Saltiniai: ECB, Bloomberg ir Thomson Reuters.

rinkose jtampai i§ naujo suintensyvéjus, ikaitu
uztikrinty ir jkaitu neuztikrinty piniguy rinky
palikany normy skirtumai vél labai iSaugo.
Padidéjusi sandorio Salies rizika ir faktas, kad
terminuotosios pinigy rinkos aktyvumas toliau
buvo nedidelis, geriausiai tinka Siems poky¢iams
paaiskinti.

Vertinant trumpalaikes pinigy rinkos palukany
normas, matyti, kad 2011 m. EONIA poky¢ius
dazniausiai lémé tai, kad nuo 2008 m. spalio
mén. Eurosistema toliau teiké papildoma
likviduma euro zonos bankams. Balandzio ir
liepos mén. ECB valdancioji taryba padidino
pagrindines ECB palikany normas i§ viso
50 baziniy punkty. Pirmaji pusmetj likvidumo
perteklius sumazéjo, EONIA pasislinko aréiau
prie pagrindiniy refinansavimo operacijy
palikany normos, nors vis dar Siek tiek
svyravo (zr. 11 pav.). Nuo 2010 m. antrojo
pusmecio mazéjant pertekliniam likvidumui,
EONIA pokyciai kiekvieng atsargy laikymo
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(metinés paliikany normos, procentais; dienos duomenys)

= pagrindiniy refinansavimo operacijy paliikany norma
paliikany norma uZz naudojimasi ribinio skolinimosi
galimybe

====paliikany norma uZ naudojimasi indéliy galimybe
—— vienos nakties paliikany norma (EONIA)
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Saltiniai: ECB, Bloomberg ir Thomson Reuters.
laikotarpi buvo gerokai didesni (atsargy

laikymo laikotarpio pradzioje EONIA indeksas
blidavo gana didelis, o laikotarpio pabaigoje
pamazu nukrisdavo). Tokig tendencija galima
priskirti tam, kad bankai buvo link¢ ivykdyti
atsargy laikymo reikalavimus dar nepasibaigus
atsargu laikymo laikotarpiui. Sitoks ju elgesys
buvo stebimas nuo finansy rinkos neramumuy
pradzios 2007 m. rugpjii¢io mén.

Antraji pusmeti suintensyvéjus euro zonos
Saliy vyriausybiy isiskolinimo krizei vél labai
padidéjo banky likvidumo poreikis, todél
EONIA toliau buvo gerokai mazesné uz nusta-
tyta Eurosistemos pagrindiniy refinansavimo
operacijy bei ilgalaikiy refinansavimo operacijy
normga ir artima indéliy galimybés palikany
normai. Lapkri€io ir gruodzio mén. Valdancioji
taryba nusprendé mazinti pagrindines ECB
palikany normas po 25 bazinius punktus.
Per visus 2011 m. kiekvieno atsargy laikymo
laikotarpio pabaigoje ir baigiantis grynuyju



pinigy valdymo laikotarpiams (mety pabaigoje)
EONIA kartais Soktelédavo aukstyn.

2011 M. EURO ZONOS SALIY VYRIAUSYBIY

OBLIGACIJY RINKOSE |[TAMPA VIS DIDEJO

2011 m. AAA reitinga turinéiy ilgalaikiy
vyriausybés obligaciju pajamingumas euro
zonoje ir JAV daugiausia mazéjo. Nuo abiejuose
regionuose sausio pradzioje uzfiksuoto mazdaug
3,3 % gruodzio pabaigoje jis nukrito iki 2,0 %
JAV ir 2,6 % euro zonoje (zr. 12 pav.).

Per 2011 m. tris ketvirc¢ius euro zonos ir JAV
10 m. vyriausybés obligaciju pajamingumas
kito labai panaSiai — toliau tebevyravo 2010 m.
viduryje prasidéjusi tendencija. Per kitus mety
ménesius pajamingumas abiejuose regionuose
kito skirtingai visy pirma dél to, kad euro zonoje
jis buvo susijes su daznais rinkos nuotaiky
svyravimais, kuriuos lémé valstybiy skoly krizés
raida.

Kalbant apie 2011 m. vyriausybés obligacijy
pajamingumo pokycius, galima skirti du
etapus. Sausio ir vasario mén. euro zonos

12 pav. 10 m. vyriausybés obligacijy

pajamingumas

(metinés palukany normos, procentais; dienos duomenys: nuo
2006 m. sausio 1 d. iki 2012 m. kovo 2 d.)
= euro zona
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Saltiniai: Thomson Reuters ir ECB.
Pastaba: euro zonos 10 m. pajamingumas apima tik Salis,
turinCias Fitch agentiros AAA reitinga.

ir JAV 10 m. vyriausybés obligaciju
pajamingumas didéjo, o skelbiami duomenys
toliau rodé, kad ekonomika atsigauna. Euro
zonoje pajamingumo didéjima taip pat skatino
rinkose vyraujancios nuotaikos, kurias lémé
dél Europos finansinio stabilumo fondo (EFSF)
aprepties ir dydzio iSplétimo pageréjg likesciai
apie padéti fiskaling itampa patirianciy Saliy
vyriausybiy skolos vertybiniy popieriy rinkose.
O JAV vyriausybés obligacijy rinkas palaiké
2010 m. gruodzio mén. JAV administracijos
paskelbtas mokesciy planas.

I antraji etapa buvo pereita kovo mén. — tada
vyriausybés obligacijuy pajamingumo didéjimo
tendencija nutriiko tiek euro zonoje, tick JAV,
ir prasidéjo ilgokas nuosmukio laikotarpis.
Tendencijos pasikeitima paskatino politiné
itampa Siaurés Afrikoje ir Vidurio Rytuose,
taip pat zemés drebéjimas Japonijoje, dél
to pirmenybé buvo teikiama saugioms
investicijoms pirmiausia i turta JAV doleriais
ir eurais. Pajamingumo maZzéjima paskatino
ir maziau teigiamas JAV ekonomikos augimo
vertinimas Kinijai grieztinant pinigy politika
ir krintant zaliavy kainoms — tai rinky dalyviai
paprastai sieja su léCiau augancia pasaulio
eckonomika. Vél padidéjusi jtampa euro zonos
Saliy vyriausybiy skolos vertybiniy popieriy
rinkose ir iSauggs nerimas dél galimo Graikijos
valstybés skolos restruktiirizavimo paskatino
pajamingumo maz¢jima AAA reitinga turinciose
Salyse, kuriose didelé likvidumo premija.

Nuo liepos meén. valstybiy skoly krizé euro
zonoje i§ mazesniy valstybiy iSplito i kai kurias
didesnes. D¢l to, intensyvéjant investavimui
saugesnes obligacijas, AAA reitinga turinéiy
10 m. obligacijy pajamingumas toliau mazéjo.
Nepaisant netikrumo, kuris apémé rinkas
rugpjii¢io pradzioje, vienai i§ triju pagrindiniy
reitingy agentliry sumazinus JAV vyriausybés
skolos reitinga ir prasidéjus diskusijai apie
JAV vyriausybés skolos luby nustatyma, buvo
stebimas pajamingumo mazéjimas, susij¢s su
noru uzsitikrinti saugesnes investicijas, nes
nauji duomenys rodé prastéjancias ekonomikos
perspektyvas, o rinkos i§ naujo ivertino
trumpalaikiy paltikany normy biisima raida.
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Paskutini ketvirti AAA reitingg turin¢iy 10 m.
euro zonos obligacijy pajamingumas Siek tiek
Ogteléjo ir lapkri¢io pabaigoje truputi buvo
didesnis kaip 3 %, nors véliau, mety pabaigoje,
nukrito iki mazdaug 2,7 %. JAV atitinkamy
obligacijuy pajamingumas, prieSingai, sumazgjo
dar mazdaug 20 baziniy punkty — iki 2 %; tai
buvo tiek nemaztancio tarptautiniy investuotojy
apetito turtui JAV doleriais, tiek Federalinio
atvirosios rinkos komiteto praneSimo apie tai,
kad bus pailgintas jo turimy izdo vertybiniy
popieriy vidutinés trukmés terminas, pasekme.
AAA reitinga turiniy euro zonos obligaciju
pajamingumo padidéjimas $i pusmetj gali buti
susietas su skirtingais pokyciais atskirose AAA
reitinga turin¢iose euro zonos Salyse. Nors per
2011 m. tris ketvir¢ius Vokietijos ir Pranciizijos
vyriausybiy obligacijy pajamingumo raida buvo
labai pana$i, spalio mén. atsirado skirtumy,
kuriuos lémé didéjantys suvokiamos valstybiy

pajamingumas toliau mazéjo, ir tai sutapo
su pokyciais JAV, o Prancizijos obligacijy
pajamingumas gerokai paaugo.

2011 m. pagrindinis euro zonos $aliy
vyriausybiy obligacijy rinky bruozas buvo
skirtinga pajamingumo raida visose S$alyse,
dazniausiai dél atitinkamy kredito reitingy
arba dél to, kaip rinkos supranta Saliy fiskaling
padéti.  Apskritai =~ mazéjantis  ilgalaikis
pajamingumas kai kuriose AAA reitinga
turin¢iose Salyse ir didéjantis pajamingumas
zemesnj reitinga turinéiose euro zonos Salyse
gali rodyti didéjanti suvokiamos rizikos skirtuma
Siose dvejose Saliy grupése. Taliau teigiami
vienodi kredito jsipareigojimy nejvykdymo
apsikeitimo sandoriy tarp euro zonos $aliy
premijos pokyciai patvirtina, kad padidéjo
suvokimas, jog vyriausybiy skoly rizika iSaugo
visoje euro zonoje, nors ir skirtingu mastu

rizikos  skirtumai.  Vokietijos  obligaciju (Zr. 5 intarpa).

NERAMUMAI EURO ZONOS VALSTYBIY SKOLINIMOSI RINKOSE IR JU PASKLIDIMAS PO FINANSY
SEKTORIY 2011 M.

Po euro jvedimo 1999 m. ilgalaikiy vyriausybés skolos vertybiniy popieriy pajamingumo
poslinkiai euro zonos Salyse buvo gana panaSiis ir apskritai suartéjo. Su tuo susijusi nuosekly
pajamingumy koreliacijy didéjima lémé rinkose vyraujanti nuomoné, kad Salyse rizika buvo i$
esmés panasi ir kad skirtingy Saliy rizika plétojosi labai panasiai. Taciau dél 2007 m. vasarg
kilusios finansinés sumaisties, kuri dar labiau sustipréjo po mety bankrutavus Lehman Brothers,
padétis iS esmés pasikeité. Nuo 2007 m. vasaros koreliacijos tarp euro zonos 10 m. vyriausybiy
obligaciju pajamingumo skyrési, ir tokius pokycius daugiausia lémé tai, kaip rinkos vertino
kiekvienos Salies fiskalinés politikos pagrindus. Nuo 2007 m. vasaros vyraujantis suvokimas,
kad rizika iSaugo, paveikeé ne tik vyriausybiy obligacijy rinkas, bet ir finansy sektoriy, taciau tas
poveikis jvairiose euro zonos 3alyse buvo labai skirtingas. Siame intarpe trumpai apzvelgiami
poky¢iai, sietini su euro zonos $aliy vyriausybiy obligacijy rinkomis, taip pat poky¢iai, sietini su
valstybiu skolinimosi rinky ir finansy sektoriaus santykiu.

Iki 2007 m. vidurio tiek euro zonos $aliy vyriausybiy obligacijy pajamingumas, tiek valstybiy
kredito isipareigojimu nejvykdymo apsikeitimo sandoriy premijos skyrési nedaug. Taciau
tada atsirado atotriikiy, ir jie pasieke iki tol nebuvusi lygi, ypac Salyse, patyrusiose itin dideliy
finansiniy problemy, konkreciai Airijoje, Portugalijoje ir Graikijoje, nors nuo 2010 m. Sis
reiskinys buvo matomas ir daugelyje kity euro zonos Saliy.
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Valstybiy obligacijy pajamingumo ir valstybiy kredito jsipareigojimu nejvykdymo sandoriy
premijos skirtumus tarp Saliy galima iSryskinti pasitelkus kintancias laike koreliacijas, pagristas
ekonometrinio modelio vertinimu!. A pav. parodytas 10 m. vyriausybiy obligaciju pajamingumo,
palyginti su Vokietijos 10 m. obligacijy pajamingumu, koreliacijuy intervalas (apskai¢iuojamas
kaip didziausios ir maziausios skirtumas) ir mediana, o B pav. pateiktas atitinkamas tos pacios
Saliy grupes kredito jsipareigojimuy neivykdymo apsikeitimo sandoriy premijos, palyginti su
Graikijos 5 m. kredito jsipareigojimy neivykdymo apsikeitimo sandoriy premija, koreliacijy
intervalas ir mediana®. Apskritai abiejuose paveiksluose esantys duomenys patvirtina, kad
nors 2009 m. pabaigoje pajamingumo koreliacijos ir tapo neigiamos, kredito isipareigojimy
neivykdymo apsikeitimo sandoriy pajamingumo koreliacijos, nepaisant pastebimy svyravimy
ir mazéjimo tendencijos, nuo 2010 m. ir toliau i§ esmés buvo teigiamos. Dvieju koreliaciju
rinkiniy nevienoda raida lemia tai, kad kredito jsipareigojimy nejvykdymo apsikeitimo sandoriai
paprastai yra kredito isipareigojimy nejvykdymo rizikos matas, o obligaciju pajaminguma
neigiamai veikia ir rinkos dalyviy likvidumo poreikio svyravimai. Jiems pastaruoju jtampos
finansy rinkose laikotarpiu teko lemiamas vaidmuo. Euro zonoje iSaugus ir iSplitus fiskalinéms
problemoms, investuotojai buvo linke pinigus visy pirma investuoti i tas obligaciju rinkas,
kurias laiké santykinai likvidesnémis ir saugesnémis. I§ tokiy rinky ypatinga svarba pasizymeéjo
1 Kintancios laike koreliacijos apskai¢iuojamos taikant keliy kintamujy Garch modeli. Nors i§ esmés jos galéty buti grindziamos ir
pajamingumo poky¢iy tempo ir kredito isipareigojimy nejvykdymo sandoriy nustatyty laikotarpiy koreliacijomis, pirmenybé¢ teikiama
modeliu pagristam skai¢iavimui, nes modelis parenka tinkamiausia laikotarpj, kuriuo koreliacijos skaiCiuojamos, ir atsiradusios
koreliacijos gali buti aiskinamos daugiau kaip ,,lokalinés koreliacijos* (t. y. priskirtinos paskutiniam imties, kuriai skaiGiavimas
atliekamas, paskutiniam taskui), o ne kaip duotos imties vidurkis.
2 Esant vienuolikai laiko eilu¢iy, kiekvienos koreliacijos matrica sudaro 55 laiko eilutés, ir ju neimanoma pateikti paprastu grafiku.

Norint jveikti 8ia problema, kiekvienai imties dienai skai¢iuojamos 55 koreliacijy kvantilés, butent 5-oji ir 95-0ji, taip pat mediana.
Sitaip didiulis koreliacijos koeficienty laiko eiluéiy rinkinys yra sutraukiamas iki triju laiko eiludiy.

A pav. Poriniy koreliacijy su Vokietijos

B pav. Poriniy koreliacijy su Graikijos 5 m. kredito
10 m. obligacijy pajamingumu didziausia
ir maiiausia vertés bei mediana

{sipareigojimy nejvykdymo apsikeitimo sandoriy
premijomis didZiausia ir maziausia reikSmés bei mediana

(dienos duomenys; nuo 2008 m. kovo 24 d. iki 2012 m. sausio (dienos duomenys; nuo 2008 m. birZelio 2 d. iki 2012 m. sausio

6d.)
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Saltiniai: Thomson Reuters ir ECB.

Pastaba: didziausia ir maziausia vertés bei mediana kiekviena
diena  apskaiCiuojamos pagal 10 poriniy koreliacijy tarp
Vokietijos obligaciju pajamingumo ir Belgijos, Auirijos,
Graikijos, Ispanijos, Pranciizijos, Italijos, Nyderlandu, Austrijos,
Portugalijos bei Suomijos 10 m. obligacijy pajamingumo.

Saltiniai: Thomson Reuters it ECB.

Pastaba: didziausia ir maziausia vertés bei mediana kiekvieng
dieng apskaiciuojamos pagal 10 poriniy koreliacijy tarp Graikijos
ir Belgijos, Vokietijos, Airijos, Ispanijos, Prancizijos, Italijos,
Nyderlandy, Austrijos, Portugalijos bei Suomijos 5 m. kredito
isipareigojimy nejvykdymo apsikeitimo sandoriy premijy.
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Vokietijos obligacijuy rinka. Taigi, neigiamy koreliacijy tarp euro zonos Saliy vyriausybiy
obligacijy pajamingumo atsiradimas neturéty buti aiSkinamas tik kaip zenklas, kad kai kuriose
Salyse kredito rizika sumazgjo, o kitose padidéjo. Maz¢jancios, bet i§ esmés vis dar teigiamos
koreliacijos tarp euro zonos Saliy kredito isipareigojimy neivykdymo apsikeitimo sandoriy
premijy ir kredito jsipareigojimuy nejvykdymo apsikeitimo sandoriy premijos, mokamos uz
Graikijos valstybés skola nuo 2010 m. vidurio, rodo, kad vyriausybiy rizika euro zonoje buvo
tarpusavyje susijusi, nors ir skirtingu mastu.

Vyriausybiy skolos vertybiniy popieriu sektoriuje vyraujanciai rizikai persiduodant finansy
sektoriui, svarbiis buvo keli kanalai. Pirma, tai, kad banky sistemos yra prisiémusios valstybiy
skolos rizika, buvo tiesioginio rizikos perdavimo S$altinis. Antra, gali biiti, kad dél tarpusavyje
susijusiy finansy institucijy tinklo ir tarpusavyje susijusios ju prisiimtos rizikos Saliy rizika
kai kurioms finansy istaigoms persidavé netiesiogiai. Rinkoje vyraujanti nuomoné, kad zlugus
banky sistemai valstybés isikiSimas reiks fiskalines i§laidas ir didesng valstybés isipareigojimy
nevykdymo rizika, tapo trec¢iu kanalu.

Siekiant parodyti Sias saveikas, C pav. pateikiama dvieju 5 m. trukmés i7raxx indeksy, butent
iTraxx SovX Western Europe ir iTraxx Senior Financials, kaita’. Pirmasis yra valstybiy kredito

3 iTraxx SovX Western Europe yra nustatyto termino Vakary Europos $aliy kredito jsipareigojimy nejvykdymo apsikeitimo sandoriy
premijy prekybinis indeksas. iTraxx Financials Senior yra euro zonos 25 didziausiy finansy {staigy nustatyto termino aukstesnio
prioriteto kredito sipareigojimy nejvykdymo apsikeitimo sandoriy premijy prekybinis indeksas. Daugiau informacijos apie §iy indeksy
sudétj galima rasti Markit interneto svetaingéje.

C pav. 5 m. iTraxx SovX Western Europe

D pav. Pasirinkty iTraxx indeksy kintantys
ir iTraxx Senior Financials indeksai

laike standartiniai nuokrypiai ir koreliacija

(dienos duomenys; nuo 2010 m. sausio 1 d. iki 2012 m. sausio (dienos duomenys; nuo 2010 m. sausio 1 d. iki 2012 m. sausio
18d.) 18d.)
= [Traxx Senior Financials = standartinis nuokrypis — i7raxx Senior Financials
----- iTraxx SovX Western Europe indeksas

----- standartinis nuokrypis — i7raxx SovX Western
Europe indeksas
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Saltinis: Bloomberg. Saltiniai: Bloomberg ir ECB.

Pastabos: skalé deSinéje — perskaiCiuota | metinius dydzius,
procentais. Kintantys laike standartiniai nuokrypiai ir kintanti
laike koreliacija apskai¢iuojami naudojant dviejy kintamuyjy
Garch modelj, pritaikyta dviejy i7raxx indeksy augimo
tempams.
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isipareigojimy nejvykdymo apsikeitimo sandoriy euro zonos agreguotas rodiklis, antrasis susijgs
su euro zonos didziausiy 25 finansy istaigy kredito isipareigojimy nevykdymo apsikeitimo
sandoriais (aukStesnio prioriteto). Nors Sios finansy istaigos galimai neturéjo nukentéti dél
Saliy rizikos pokyc¢iy (nes ju portfeliai yra labai diversifikuoti), ju bankroto rizika, vertinama
kredito jsipareigojimy neivykdymo apsikeitimo sandoriais, didéjo, ypa¢ 2011 m. kovo ir spalio
mén., kartu su valstybiy bankroto rizika. Nuo 2011 m. balandzio mén. didéjo kintancios laike
koreliacijos tarp $iy dvieju kredito isipareigojimy nejvykdymo apsikeitimo sandoriy indeksy,
kaip ir ju atitinkamas kintamumas (zr. D pav.). Nuo 2011 m. rugpjuacio mén., atgaivinus
vertybiniy popieriy rinky programa ir paaiskéjus liepos 21 d. ES virStniy susitikimo rezultatams,
koreliacijai buvo budinga tendencija mazéti, taciau 2012 m. keliomis pirmomis dienomis ji vél
padidéjo iki lygio, buvusio rugpjii¢io pabaigoje. Bendro koreliacijos didéjimo tendencija rodé
padidéjusia kredito ivykiy rizika, kuri pasireiSkia vienu metu valstybés ir finansy sektoriuose dél
didéjancio finansy sistemos atvirumo valstybiu skolos rizikai.

Sumazinus Graikijos, Airijos ir Portugalijos
vyriausybiy skolos reitingus, kovo mén.
pradéjo didéti Siy Saliy 10 m. vyriausybés
obligacijuy  pajamingumas, palyginti su
atitinkamos trukmés Vokietijos Vyriausybés
obligacijy pajamingumu. Jis nenustojo didéti
ir balandzio bei geguzés mén., kai imta placiai
diskutuoti apie bitinybg restruktiirizuoti
Graikijos valstybés skola (zr. 1 intarpo pav.).
2011 m. birzelio pradzioje pajamingumo
skirtumai Graikijoje, Airijoje ir Portugalijoje
vidutini$kai sudaré daugiau kaip 500 baziniy
punkty, palyginti su 2010 m. geguzés mén.,
kai pirma karta padidéjo itampa vyriausybiy
skolos vertybiniy popieriy rinkose. Nuo
2011 m. birzelio mén. su skola susijusi jtampa
pradéjo daryti poveiki didesnéms Salims,
visy pirma Italijai ir Ispanijai, vykstant
diskusijoms apie problemy, susijusiy su
vyriausybiy skolu krize, sprendima ir dél jo
kylanti neaiSkuma. Mety pabaigoje, padidéjes
per paskutines dvi lapkricio mén. savaites,
10 m. vyriausybés obligaciju pajamingumas,
palyginti su atitinkamos trukmés Vokietijos
Vyriausybés obligacijuy pajamingumu, gerokai
sumazéjo. Taip ivyko dél rinkos nuotaiky,
kurios pageréjo prie§ gruodzio 9 d. ivykusi
euro zonos valstybiy ir vyriausybiy vadovy
susitikima, taip pat sumazinus pagrindines ECB
palikany normas bei émus taikyti papildomas
nestandartines pinigy politikos priemones. Be
to, veiksmai, kuriy émési daugelis didziyjy
ekonomiky centriniy banky, sickdami pagerinti
savo gebéjimus uztikrinti visuotinés finansy

sistemos likviduma, leido sumazinti itampa
vyriausybiuy skolinimosi rinkose.

Po nedidelio augimo per 2011 m. pirmuosius
tris ménesius realusis pajamingumas pradéjo
mazeti dél iSaugusios geopolitinés rizikos ir
prastéjanciy pasauliniy perspektyvy. Birzelio
pradzioje euro zonos Saliy vyriausybiy
obligacijuy su infliacija susiety 5 m. obligaciju
pajamingumas sumazéjo net iki 0,5 %, nors
10 m. obligaciju pajamingumas buvo 1,2 %.
Nuo tada realusis pajamingumas mazéjo dar
sparCiau, tai patvirtina 5 ir 10 m. neatidéliotiny
sandoriy realusis pajamingumas, kuris gruodzio
mén. buvo atitinkamai 0,2 ir 0,8 %. Apskritai
realiojo pajamingumo per metus mazéjimas
atitiko prastéjancias ekonomikos perspektyvas
ir i§ esmés vyko beveik nesikeiciant infliacijos
lukes¢iams. 2011 m. pabaigoje 5 m. iSankstiniy
sandoriy numatoma infliacija kompensuojanti
norma po 5 m. buvo 2,4 % — 10 baziniy punkty
didesné nei prie§ metus. Tai patvirtina panasis
infliacijos apsikeitimo sandoriy rodikliai.

2011 M. REIKSMINGAI SUMAZE]JO EURO ZONOS
NUOSAVYBES VERTYBINIY POPIERIY KAINOS
Apskritai 2011 m. euro zonoje nuosavybés
vertybiniy popieriy kainos sumazéjo mazdaug
20 %, o JAV per ta patj laikotarpi jos beveik
nesikeit¢ (zr. 13 pav.). Bendrieji akcijy
indeksai Jungtinéje Karalystéje nukrito 7 %,
o Japonijoje — 19 %. 2011 m. didesnj euro
zonos, palyginti su JAV, indekso kritima visy
pirma lémé antrojo pusmecio pokyciai, kurie
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13 pav. Pagrindiniai akcijy rinky indeksai

(nustatyti nauji indeksy baziniai metai — 2011 m. sausio
4 d. = 100; dienos duomenys: nuo 2006 m. sausio 1 d. iki
2012 m. kovo 2 d.)
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Saltinis: Thomson Reuters.

daugiausia buvo susij¢ su vis labiau giléjancia
euro zonos Saliy vyriausybiy skolos krize ir
létesniu pelno augimu euro zonoje.

2010 m. pabaigoje ir per 2011 m. tris pirmus
ménesius nuosavybés vertybiniy popieriy
indeksai  tgtelégjo dél praneSimy  apie
palankesnius ekonomikos duomenis, didesni
pelng ir vél Siek tiek padidéjusi nora rizikuoti.
Apskritai nuo 2010 m. lapkri¢io pabaigos iki
2011 m. kovo pabaigos Dow Jones EURO
STOXX ir Standard & Poor’s 500 indeksai
tgteléjo atitinkamai 9 ir 12 %. Per §j laikotarpi
euro zonoje finansy sektoriaus akcijy kainos
pakilo mazdaug 15 %, daugiau nei bendrasis
indeksas. Kartu  eckonominiam  augimui
isibégéjant kainos pramonés ir naftos bei dujy
sektoriuose taip pat reikSmingai padidéjo.

Dél politinés jtampos Siaurés Afrikoje ir
Vidurio Rytuose esamy, prognozuojamy zemeés
dreb¢jimo Japonijoje pasekmiy ir iSaugusios
itampos euro zonos Saliy vyriausybiy skolos
rinkose 2011 m. balandzio mén. teigiama
nuosavybés  vertybiniy  popieriuy  kainy
tendencija nutriko. Véliau, per antraji ketvirti
nuosavybés vertybiniy popieriy kainos Siek
tiek sumazéjo tiek JAV, tiek euro zonoje,
nes rinkos dalyviai pradéjo koreguoti kainas,
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atsizvelgdami | pasikeitusj visuotinio augimo
perspektyvos vertinima.

Treciaji ketvirti dél neigiamos rinky reakcijos
1 vienos i§ pagrindiniy reitingy agentiry
sumazinta JAV vyriausybés skolos reitinga ir
didéjanti netikruma dél biisimo euro zonos $aliy
vyriausybiy skoly krizés masto nuosavybés
vertybiniy popieriy kainos émé kristi dar
sparciau. Per tris ménesius iki rugséjo pabaigos
Dow Jones EURO STOXX indeksas sumazéjo
mazdaug 23 %, o Standard & Poor’s 500
indeksas — 14 %. Euro zonos finansy sektoriaus
akcijos, palyginti su geguzés pabaiga, sumazéjo
mazdaug 30 %, komunaliniy paslaugy ir
pramonés imoniy akciju kainos taip pat labai
nukrito. Panasiis pokyciai vyko ir JAV, kur
finansy ir pramonés sektoriaus akcijy kainos per
ta pati laikotarpj sumazéjo daugiau kaip 20 %.

2011 m. treciaji ketvirt] nuosavybés vertybiniy
popieriy kainoms neigiamg poveiki daré ne
tik anksc¢iau paminéti veiksniai, bet ir prasti
bendroviy pelno duomenys. Euro zonos
bendroviy, itraukty 1 Dow Jones EURO STOXX
indeksa, faktinio pelno akcijai metinis augimo
tempas nuo 29 % (geguzés mén.) sumazéjo
iki 20 % (rugpjii¢io mén.). Planuojamas pelno
akcijai augimo tempas trumpuoju laikotarpiu
taip pat sumazéjo — nuo 12 % (geguzés meén.) iki
10 % (rugpjucio mén.).

Paskutini ketvirti, nepaisant bendro nuosavybés
vertybiniy  popieriy  indekso  numatomo
kintamumo padid¢jimo, nemazos {tampos
daugelyje rinkos segmenty ir netikrumo dél
pasaulinés ekonomikos augimo, abicjose
Atlanto pusése akciju kainos vél pradéjo kilti.
Dow Jones EURO STOXX bendrasis indeksas
ir Standard & Poor’s 500 indeksas per ketvirti
iSaugo atitinkamai mazdaug 5 ir 10 %. Per §i
laikotarpi rinkos nuotaiky pokyciai, susij¢ su
euro zonos valstybiy skolos krize, toliau veiké
euro zonos akcijy kainas. Be to, nuosavybés
vertybiniy popieriy kainas, ypac lapkricio ir
gruodzio mén., palaiké geresni nei tikétasi
duomenys apie JAV ekonomika, teigiami rinkos
nuotaiky pokyciai prie§ euro zonos valstybiy ir
vyriausybiy vadovy susitikimus spalio 26 d. ir



gruodzio 9 d., daugelio centriniy banky visame
pasaulyje koordinuoti veiksmai siekiant padidinti
pajégumus, reikalingus uZztikrinti pasaulio
finansy sistemos likviduma ir pagrindiniy ECB
palikany normy mazinima, taip pat pradétos
naudoti papildomos nestandartinés pinigy
politikos priemongs.

Paskutiniais mety ménesiais euro zonos akcijy
kainy indeksy pokyciai pagal sektorius buvo
[vairiis: maz¢jimas daugiausia buvo matyti
finansy, telekomunikacijy ir komunaliniy
paslaugy  sektoriuose,  visuose  kituose
sektoriuose, pirmiausia naftos ir dujy, kainos kilo.
Euro zonos finansy sektoriaus akciju neigiami
poky¢iai buvo susij¢ su euro zonos valstybiy
skolos krizés poky¢iais bei ju pasekmémis banky
sektoriaus, turinéiam vyriausybiy obligacijy,
biiklei, taip pat reitingy mazinimu ir padidéjusia
itampa banky finansavimo rinkose.

NAMY UKIAI VIS DAR SKOLINOSI NEDAUG

2011 m. paskoly namy dkiams metinis
augimo tempas Siek tiek sumazgjo ir gruodzio
mén. buvo 1,5 % (2010 m. gruodzio mén. —
2,5 %). Tai lémé PFI paskoly namy ikiams
(nepakoreguotos pagal pardavimo ir pakeitimo
vertybiniais popieriais apimtis) sumazéjimas.
Palyginti su 2010 m., jos sumazéjo beveik per
pusg, taciau paskoly i§ ne PFI metinis augimo
tempas staiga iSaugo ir tapo teigiamas — nuo
—2,4 % (2010 gruodzio mén.) iki 2,3 % (2011 m.
gruodzio mén.). Skirtinga PFI ir ne PFI paskoly
namy tkiams raida daugiausia buvo susijusi su
tuo, kad ne PFI paskoly didzioji dalis apskaitoje
parodoma kaip pakeitimo vertybiniais popieriais
srautai. Sie srautai, kurie 2010 m. buvo labai
nedideli, 2012 m. antraji pusmeti labai iSaugo.

Paskolos namy tkiams bastui {sigyti buvo
pagrindinis PFI paskoly namy tikiams didéjimo
veiksnys. Paskoly biistui isigyti metinis augimo
tempas (pakoreguotas pagal paskoly pardavima
ir pakeitima vertybiniais popieriais), kuris
2010 m. pabaigoje buvo 3,1 %, pirmaji pusmetj
stabilizavosi, o antraji pusmeti po truputi mazejo
ir 2011 m. gruodzio mén. buvo 1,9 %. Paskolos
namy tkiams biistui {sigyti greiCiausiai augo
dél silpnéjancio ekonomikos aktyvumo ir

prastéjanciy biisto rinkos prognoziuy. Apklausoje
del banky skolinimo salygy euro zonoje Sie
veiksniai jvardyti kaip labiausiai lémg didziuli
paskolu biistui isigyti paklausos sumazéjima,
kuris buvo itin pastebimas antraji pusmeti.
I§ apklausos paaiskéjo ir tai, kad iSaugo bankuy,
patvirtinusiy, jog sugrieztino kreditavimo
reikalavimus, palyginti su juos suSvelninusiais
bankais, grynoji dalis. IS tiesy, nepaisant
sumazéjusiy  skolinimosi rinkose palikany
normy, banky paliikanos uz paskolas bustui
isigyti 2011 m. didéjo visai nedaug (vidutiniskai
36 baziniais punktais), o labiausiai iSaugo
paliikanos uz paskolas, kuriy paliikany normy
pradinis fiksavimo laikotarpis iki 1 m.

2011 m. vartojimo paskoly metinis augimo
tempas Siek tiek sulétéjo ir toliau buvo
neigiamas: jis nuo —1,2 % (2010 m. gruodzio
meén.) sumazéjo iki —2,0 % (2011 m. gruodzio
meén.). Siuos su vartojimo paskolomis susijusius
pokyc¢ius daugiausia lémé paklausos veiksniai,
paprastai darantys didziausiq itaka tokios rusies
skolinimui. Tokia silpna vartojimo paskoly
plétra atitinka vartotojy apklausy rezultatus,
ypa¢ tuos, kurie rodo, kaip labai sumazéjo
vartotoju ketinimai isigyti dideliy pirkiniy.

14 pav. Paskoly namy ukiams ir

nefinansinéms jmonéms palukany normos

(metinés palikany normos, procentais; nejskaitant mokes¢iu;
naujy paskoly paliikany normos)

paskoly nefinansinéms imonéms trumpalaikés paliikany
normos

paskoly nefinansinéms jmonéms ilgalaikés paliikany
normos

paskoly namy tikiams bustui {sigyti palikany normos
vartojimo paskoly namy tikiams palikany normos
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Vartojimo paskoly paklausai neigiama poveiki
greiCiausiai daré léCiau augusios namy tkiy
realiosios disponuojamosios pajamos ir Vis
dar didelis namy {tkiy isiskolinimas. Banky
apklausos dél skolinimo salygy rezultatai parodé
tieck mazéjancia paklausa, tiek grieztesnius
reikalavimus Siems paskoly gavéjams. 2011 m.
banky teikiamy vartojimo paskoly palikany
normos padidéjo vidutiniskai 32 baziniais
punktais, o tai reiskia, kad i§ dalies baigési
2010 m. stebétas ju mazéjimas (Zr. 14 pav.).

NAMY UKIY |SISKOLINIMAS SIEK TIEK SUMAZE]O, BET
VIS TIEK BUVO DIDELIS

2011 m. euro zonos namy ukiy negrazinta
skola nominaligja verte Siek tiek padidéjo
(apie 1,5 %). Taciau §i padidéjima aplenké
nominaliyjy pajamy, vertinamy tiek pagal
bendrasias disponuojamasias pajamas, tiek pagal
BVP, padidé¢jimas. Todél 2011 m., palyginti su
2010 m. pabaigos lygiu, namy tkiy isiskolinimo
rodikliai truputi sumazéjo (nuo 100,1 iki
99,4 %, palyginti su disponuojamosiomis
pajamomis, ir nuo 66,3 iki 65,2 %, palyginti
su BVP; zr. 15 pav.) Namy tikiy paltikany

15 pav. Namy ukiy skola ir palukany
mokéjimai

(procentais)

=== paliikany mokéjimo nasta, palyginti su visomis
disponuojamosiomis pajamomis, procentais
(skalé desingje)

namy tikiy skolos ir visy disponuojamujy pajamy
santykis (skalé kairéje)

==== namy tukiy skolos ir BVP santykis (skal¢ kair¢je)
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Saltiniai: ECB ir Eurostatas.

Pastabos: namy tikiy skola apima visas paskolas namy tkiams
i§ visy instituciniy sektoriy, iskaitant kitas S$alis. Paltikany
mokéjimai neapima visy namy tkiy mokamy finansavimo
iSlaidy, kadangi { juos nejtraukti mokes¢iai uz finansines
paslaugas. Paskutinio pateikto ketvir¢io duomenys yra i§ dalies
iverciai.
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mokeéjimo naSta (palikany mokéjimai kaip
bendry disponuojamyju pajamy procentiné
dalis) 2011 m. Siek tiek padidéjo — daugiausia
dél truputi padidéjusiy banky paskoly paliikany.

2011 M. NEFINANSINIY [MONIY FINANSAVIMO ISORES
LESOMIS KAINA TOLIAU BUVO NEDIDELE

2011 m. pabaigoje nefinansiniy {moniy
finansavimo iSorés IéSomis realioji kaina,
palyginti su 2010 m. pabaiga, Siek tick sumazéjo.
Nukritusi pirmaji pusmetj finansavimo iSorés
léSomis bendroji realioji kaina antraji pusmetj i$
esmés nesikeité, nors itampa finansy rinkose dél
valstybiy skoly krizés ir iSaugo. Bendroji raida
slepia kai kuriuos finansavimo $altiniy grupiy
skirtumus. 2011 m. antraji pusmetj labai pakilo
tiek skolos vertybiniy popieriu, tiek trumpalaikiy
banky paskoly realioji kaina, o ilgesnés trukmés
banky paskoly palikanos visus metus beveik
nesikeité, nuosavybés vertybiniy popieriy
pajamingumas svyravo apie didziausig per visus
laikotarpius dydi (zr. 16 pav.). Apskritai 2011 m.
finansavimo iSorés 1éSomis realioji kaina toliau
buvo nedidelé — tik Siek tiek didesné uz praeities
laikotarpiy vidurkj.

16 pav. Euro zonos nefinansiniy jmoniy

iSorinio finansavimo realiosios islaidos

(procentais per metus)

bendrosios finansavimo islaidos

realiosios PFI trumpalaikiy paskoly palikany normos
realiosios PFI ilgalaikiy paskoly paliikany normos
realiosios finansavimo rinkoje skolintomis

1éSomis iSlaidos

realiosios kotiruojamuyjy akcijy islaidos

S = NP W R N0 0 O
S = N W kR N 0 O

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Saltiniai: ECB, Thomson Reuters, Merrill Lynch ir Consensus
Economics prognozes.

Pastabos: nefinansiniy jmoniy iSorinio finansavimo realiosios
iSlaidos apskaiCiuojamos kaip banky skolinimo islaidy, skolos
vertybiniy popieriy islaidy ir akcijy iSlaidy svertinis vidurkis,
pagristas ju atitinkamais liku¢iais ir sumazintas infliacijos lukes¢iy
suma (zr. 2005 m. kovo mén. ECB ménesinio biuletenio 4 intarpg).



Kalbant apie finansavima banky paskolomis,
pazymétina, kad PFI trumpalaikiy paskoly
paltkanos iSaugo nuo 1,4 % (2010 m. gruodZzio
mén.) iki 1,7 % (2011 m. pabaigoje). Banky
trumpalaikiy paskoly paliikanos daugiausia
buvo susijusios su pinigy rinkos paliikany
normy pokyc¢iais. Nuo 2010 m. pabaigos iki
2011 m. pabaigos 3 mén. EURIBOR padidéjo
mazdaug 40 baziniy punkty. Trumpalaikiy
paskoly palikany normos galéjo buti susijusios
ir su prast¢janciu jmoniy kai kuriose Salyse
kreditingumu bei banky finansavimosi jtampa.
Apskritai prie§ padidédamas paskutinj ketvirtj
PFI trumpalaikiy paskoly ir 3 mén. pinigy rinkos
palikany normy skirtumas euro zonoje per 2011
m. pirmuosius tris ketviréius beveik nesikeité.
PFI ilgalaikiy paskoly tiek realiosios, tiek
nominaliosios palikany normos 2011 m. pirmaji
ketvirti pakilo mazdaug 20 baziniy punkty,
véliau jos beveik nesikeité. 2011 m. pradzioje
banky ilgalaikiy paskoly palikany normy ir
AAA reitingg turinCiy vyriausybiy obligacijuy
pajamingumo skirtumai sumazéjo, bet per metus
iSaugo. Tai pirmiausia susij¢ su vyriausybeés
obligacijuy pajamingumo svyravimais daugelyje
euro zonos Saliy. Juos 1émé srautai i Vokietija
beieskant saugesniy investiciju.

2011 m. uzfiksuoti PFI paskoly paliikany normy
svyravimai ne visuomet galéjo biiti susij¢ su
vél iSaugusia jtampa finansy rinkose antraji
pusmetj. Kaip matyti i§ euro zonos apklausos
dél banky skolinimo salygy, 2011 m. antraji
pusmeti smarkiai pablogéjo banky galimybés
pasiskolinti 1éSy rinkoje ir ju likvidumo
pozicijos, o tai paskatino gerokai sugrieztinti
paskoly privaciajam sektoriui reikalavimus.

Nuo 2010 m. gruodzio mén. iki 2011 m.
gruodzio mén. finansavimo rinkoje skolintomis
1éSomis realioji kaina iSaugo 70 baziniy punkty,
nors ir toliau buvo gana palanki, palyginti su
ankstesniais laikotarpiais. Daugiausia ji padidéjo
2011 m. antraji pusmeti, valstybiy skolos
vertybiniy popieriy rinkose kilusiai jtampai
iSplintant { kitus finansy rinky segmentus.
Investuotojams nukreipus zvilgsni i likvidesnes
ir saugesnes turto riSis, visose reitingy
grupése Siek tiek padidéjo imoniu obligacijy

pajamingumo skirtumai (apskai¢iuojami kaip
imoniy obligacijy ir euro zonos Saliy vyriausybiy
ilgalaikiy obligacijuy pajamingumo skirtumai),
taCiau Sis padidéjimas buvo rySkesnis didelio
pajamingumo obligaciju grupéje.

Per metus kotiruojamuyjy akcijy iSleidimo realioji
kaina Siek tiek svyravo ir 2011 m. gruodzio
mén. buvo mazdaug 50 baziniy punkty mazesné
nei ta pati 2010 m. ménesi. 2011 m. nuosavybés
vertybiniy popieriy realioji kaina toliau buvo
vidutiniskai artima didZiausiai buvusiai.

2011 M. FINANSAVIMO ISORES LESOMIS APIMTIS
DIDEJO NEDAUG

2011 m. euro zonos nefinansiniy jmoniy
finansavimo iSorés 1éSomis metinis augimo
tempas ir toliau beveik nesikeité, nes
tebesitgsiant]  stabilizavimasi PFI  paskoly
grupéje daugiausia atsvéré mazéjanti rinkoje
platinamy skolos vertybiniy popieriy isleidimo
apimtis ir sumazéjusi kotiruojamyjy akcijy
iSleidimo apimtis (zr. 17 pav.). Atrodo, kad
2010 m. pradzioje prasidéjes pakartotinio
tarpininkavimo procesas 2011 m. antraji
pusmeti, sumazéjus finansavimo iSorés 1éSomis
apim¢iai, nutriiko.

17 pav. Nefinan

y {moniy isSorin
finansavimo pas

(metiniai poky¢iai, procentais)

=== visas iSorinis finansavimas
PFI paskolos

====skolos vertybiniai popieriai
—— kotiruojamosios akcijos
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Pastaba: kotiruojamosios akcijos isreikstos eurais.
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Kalbant tiksliau, pasakytina, kad po 2008—
2010 m. labai sumazéjusiy banky paskoly
imonéms jmoniy sektoriaus finansavimas banky
paskolomis | iprastas véZes grizo daugiausia
teikiant trumpalaikes paskolas. Apskritai
2011 m. trumpalaikiy paskoly (paskoluy, kuriy
trukmé — iki 1 m.) metinis augimo tempas,
palyginti su praéjusiais metais, vél paaugo 10
proc. p., o ilgalaikiy paskoly (paskoly, kuriy
trukmé — nuo 5 m.) metinis augimo tempas
Siek tiek sumazéjo. Vidutinis skolos vertybiniy
popieriy iSleidimo metinis augimo tempas
2011 m. buvo gerokai mazesnis nei 2010 m.
Kotiruojamyjy akcijuy isleidimo apimtis irgi
buvo nedidelé, 2011 m. ji toliau mazéjo.

Palyginti maza bendraja finansavimo iSorés
l1éSomis paklausa i$ dalies galéjo lemti griezti
reikalavimai paskoly gavéjams ir antraji pusmeti
mazejes ekonominis aktyvumas. Pagal euro
zonos banky apklausos dél skolinimo salygy
rezultatus, 2011 m. pirmuosius du ketvircius
paskoly imonéms paklausa skatino iSauggs
finansiniy investicijy ir atsargy poreikis,
0 antraji pusmet] ji ir vél sumazéjo. Vangia
finansavimo iSorés léSomis raida, visy pirma
dideliy ir vidutinio dydzio imoniy grupése,
galima paaiskinti ir galimybe pasinaudoti
vidinémis 1éSomis. I§ tiesy i birzos prekybos
saraSus jtraukty nefinansiniy jmoniy finansinés
ataskaitos rodo, kad 2011 m. pirmuosius tris
ketvir¢ius pelningumas, apskaic¢iuojamas kaip
grynyjy ir pardavimo pajamy santykis, ir toliau
buvo didelis — mazdaug toks pat kaip 2010 m.
D¢12011 m. pirmaji pusmetj tebebuvusio didelio
uzsienio prekybos aktyvumo jmoniy grynasis
pardavimas toliau augo, nors ir léCiau nei
ankstesniais metais. 1§ ECB apklausy dél
galimybiy euro zonoje veikian¢ioms mazoms ir
vidutinio dydzio imonéms gauti 1éSy matyti, kad
mazy jmoniy padétis iki 2011 m. treciojo
ketvir¢io buvo nilresné, kaip ir galimybés
uzdirbti pelno. Paskutini ketvirt; ji dar
pablogéjo?.

2011 M. [MONIY |SISKOLINIMO AUGIMAS
STABILIZAVOSI

Mazéjant ekonominiam aktyvumui, 2011 m.
pirmaji pusmeti, palyginti su 2010 m. pabaiga,

ECB
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imoniy pelnas, kaip matyti i§ suvestiniy
duomeny, Siek tiek sumazéjo. Taciau dél
atsargios dividenduy politikos euro zonos
nefinansiniy  jmoniy  sektoriaus taupymo
lygis per ta pati laikotarpi nusistovéjo gana
aukstas. Dél to, investicijas | pagrindinj
kapitala finansuojant didziulémis jmonéje
sukauptomis 1éSomis, finansavimo atotrukis
(mastas, kuriuo nefinansinéms jmonéms reikia
pasinaudoti iSorés finansavimo Saltiniais, kad
padengty savo investicijas) 2011 m. pirmaji
pusmet] toliau buvo nedidelis. Taciau per ta
pati laikotarpi i iprastas vézes grizusi paskoly
paklausa reiské, kad imoniy sektoriuje Siek tiek
padidéjo finansavimo iSorés léSomis apimtis.
Dél to 2011 m. pirmaji pusmetj laikinai nutriiko
visus 2010 m. vyravusi imoniu isiskolinimo
mazéjimo tendencija (zr. 18 pav.). Tiksliau,
per pirmuosius tris ketvir¢ius skolos ir BVP
rodiklis bei skolos ir bendro veiklos pervirsio
rodiklis beveik nepakito, buvo atitinkamai
apie 79 ir 400 %. Nors nuo 2009 m. pabaigos
imonés gerino finansing padéti ir mazino

3 Pvz, zr. 2011 m. gruodzio mén. ECB ataskaitg ,,Survey on
the access to finance of SMEs in the euro area — April to
September 2011,

18 pav. Nefinansiniy imoniy jsiskolinimo

lygis

(procentais)

= jsiskolinimo ir bendro veiklos pertekliaus santykis

(skalé kaireje)
----- isiskolinimo ir BVP santykis (skalé desin¢je)
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Saltiniai: ECB, Eurostatas ir ECB skai¢iavimai.

Pastabos: jsiskolinimas pateiktas remiantis ketvirtinémis

Europos sektoriaus ataskaitomis. [skaityta paskolos, iSleisti
skolos vertybiniai popieriai ir pensijy fondy atsargos. Duomenys
apima informacija iki 2011 m. tre¢iojo ketvir¢io.



balansy pazeidziamuma, vis délto isiskolinimo
rodikliai, palyginti su ankstesniais laikotarpiais,
buvo dideli, Todél euro zonos imoniy sektoriui
vis dar egzistuoja didesnés finansavimo iSorés
léSomis kainos arba gana mazo ekonominio
aktyvumo rizika.

2.3 KAINY IR SANAUDY RAIDA

2011 m. bendroji infliacija pagal SVKI
vidutiniskai padidéjo iki 2,7 % — nuo 0,3 %
(2009 m.) ir 1,6 % (2010 m.). Nuo 2010 m.
pabaigos metinés infliacijos lygiai ir toliau
buvo didesni kaip 2 %, juos daugiausia lémé
spartus metinis energijos ir maisto kainy kilimas
dél didéjusiy pasauliniy Zaliavy kainy. Kai
kuriose euro zonos ekonomikose aukstesniems
infliacijos pagal SVKI lygiams itakos tur¢jo
ir padidéje netiesioginiai mokesciai bei
administruojamosios kainos.

Kaip rodo pramonés gamintojy kainy pokyciai
ir apklausy duomenys, 2011 m. pirmaji pusmetj
buvo ypac stiprus iSorés kainy spaudimas dél
pakilusiy naftos ir kity zaliavy kainy. Véliau
$is spaudimas mazéjo — daugiausia dél kritusiy
zaliavy kainy.

2011 m. nuosekliai didéjo darbo sanaudos,
tai rodé, kad pirmaji pusmeti geréjo salygos
darbo rinkose. Darbo uzmokestis kilo spar¢iau,
bet nepasieké 2008 m. stebéto lygio. Dél nuo
2011 m. antrojo ketvir¢io reik§mingai mazéjusio
aktyvumo metinis darbo nasumas kilo 1éCiau
negu 2010 m. D¢l to padidéjo vienetinés
darbo sanaudos, kurios visus 2010 m. buvo
sumazéjusios.

Padidéjusios infliacijos salygomis 2011 m.
vartotoju suvokiama infliacija ir trumpojo
laikotarpio lukeséiai, kurie 2009 m. buvo labai
zemo lygio, toliau didéjo. Ilgojo laikotarpio
infliacijos lukeséiai, vertinami atsizvelgiant {
apklausas, prieSingai, buvo labai stabiliis.

2011 M. INFLIACIJA PAGAL SVKI TOLIAU BUVO AISKIAI
DIDESNE NEGU 2 %

2011 m. zaliavy kainos buvo svarbiausias
veiksnys, lémes infliacija euro zonoje. Jos
svariai sumazg€jo pasaulinio nuosmukio metu,
po Lehman Brothers banko zlugimo 2008 m.,
bet iki 2011 m. pradzios jy lygiai vél tapo tokie,
kaip buve auks¢iausi. Zaliavy kainy kilimas
2011 ir 2008 m., taip pat juy didéjimo itaka
infliacijai pagal SVKI euro zonoje palyginami
6 intarpe.

6 intarpas

ZALIAVY KAINY RAIDA IR INFLIACIJA PAGAL SVKI EURO ZONOJE: DIDEJIMO 2008 IR 2011 M.

PALYGINIMAS

2011 m. zaliavy kainos buvo vienas i§ svarbiausiy infliacija euro zonoje lémusiy veiksniy. Per
pasaulini nuosmuki po Lehiman Brothers bankroto reikSmingai kritusios Sios kainos greitai vél
pradéjo kilti ir 2011 m. pradzioje ju lygiai jau buvo artimi anks¢iau buvusiems auk$¢iausiems
lygiams. Todél Siame intarpe zaliavy kainy didéjimas 2011 m. palygintas su ju didéjimu
2008 m., jame nagrinéjamas poveikis infliacijai pagal SVKI euro zonoje.

Zaliavy kainos
Didziausia tiesiogini poveiki vartotojy kainy didéjimui darancios zaliavy kainos yra naftos ir

maisto kainos'. Ju poky¢ius dideliu mastu lemia pasaulio ekonomikos ciklas — ju didéjimas
tieck 2008 m., tick 2011 m. buvo ypa¢ susijgs su didele paklausa sparciai auganciose

1 Pramoniniy zaliavy kainy tiesiogiai neparodo vartotojy kainos, todel Siame intarpe jos nenagrin¢jamos.
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besiformuojanciose ekonomikose. Kartu naftos ir maisto Zaliavy kainoms jtakos turéjo su pasiiila
susije iSskirtiniai veiksniai, tokie kaip geopolitiné jtampa ar ekstremalios oro salygos zaliavas
gaminanciose Salyse. Bendras abiejy nagrinéjamy laikotarpiy bruozas yra tas, kad tokie pasitilos
sutrikimai vyko tada, kai jau buvo labai didelé paklausa. 2008 m. sudétinga padéti naftos rinkoje
dar labiau blogino susirtipinimas dél palyginti zemy jos atsargy lygiu.

Kalbant apie naftos kainas, pazymétina, kad didziausias ju lygis 2011 m. buvo mazesnis
uz didziausia ju lygi 2008 m. skaiciuojant JAV doleriais, bet apytikriai toks pat skai¢iuojant
eurais — 85 eurai uz bareli (zr. A pav.). DidZiausias maisto zaliavy kainy skai¢iuojant eurais lygis
2011 m. buvo didesnis uz ju didziausia lygi 2008 m. Abiem laikotarpiais kainas 1émé sparciai
didéjusi besiformuojancios rinkos ekonomikose daug proteino turin¢io maisto, tokio kaip mésos
ir pieno produkty, paklausa, o pramoninése ekonomikose dél spar¢iai didéjancios biokuro
gamybos — griidy ir aliejiniy augaly sékly paklausa. Taciau dél to, kad pasaulinés pasiiilos
salygoms buvo Siek tiek laiko prisitaikyti, sparciai didéjusi paklausa, kurig lémé tam tikri dietos
arba energijos politikos pokyciai, gal¢jo daryti mazesng itaka 2011 m.

Kalbant apie maisto zaliavy kainas, svarbu pazyméti, kad euro zonoje svarby vaidmeni maisto
kainy Soky persidavimui atlieka ES bendroji Zemés iikio politika. Nors Sios politikos lemiamos
kainos 2011 m. taip pat pakilo daugiau negu 2008 m., skirtumas buvo mazesnis negu tarptautiniy
zaliavy kainy atveju. Svarbu atkreipti démesi i tai, kad bendrosios ES maisto zaliavy kainos
neparodo labai skirtingy kai kuriy kategorijuy poky¢iy (zr. B pav.). Pavyzdziui, gridiniy kultiiry
ir pieno produkty atveju 2011 m. kainos nepasieké 2008 m. fiksuoty lygiu, nors bendras kainy
lygis buvo aukstesnis. Be to, atitinkamy kainy aukStumos susidaré nevisiSkai tuo paciu metu.
Pavyzdziui, pieno produkty kainos buvo didziausios jau 2007 m. pabaigoje, o mésos kainos
aukStumy nepasieké iki 2009 m. pradzios. Tokie skirtumai yra svarbis, nes skirtingy maisto
produkty zaliavy kainy poveikio vartotoju kainoms struktiira yra nevienoda.

A pav. faliavy kainy raida B pav. ES maisto zaliavy kainy raida

(maisto kainy indeksai: 2005 m. = 100; naftos kainos eurais) (indeksas: 2005 m. = 100)
= pasaulio maisto zaliavy kainos (skalé kairéje) = oriidy produktai
----- naftos kainos (skalé desingje) seees mesa
==== ES maisto zaliavy kainos (skalé desin¢je) ====pieno produktai
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Saltiniai: Hamburgo tarptautinés ckonomikos institutas, Europos Saltinis: Europos Komisijos Zemés tkio ir kaimo plétros
Komisijos Zemés tikio ir kaimo plétros generalinis direktoratas ir generalinis direktoratas.

ECB skai¢iavimai.
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Itaka infliacijai pagal SVKI

Pakilusiy Zaliavy kainy jtaka infliacijai pagal SVKI greiciausiai ir labiausiai pastebima per ju
tiesioginj poveiki energijos ir maisto vartotoju kainoms. IS tiesy, kai zaliavy kainos 2008 m.
viduryje ir 2011 m. pradzioje buvo didziausios, $iy dvieju sudedamyjy daliy jtaka euro zonoje
stebétiems aukstiems infliacijos pagal SVKI lygiams sudaré apie 60 %.

2011 m. pradzioje energijos kainos pakilo apie 12 %, t. y. Siek tiek maziau negu vidutiniskai
2008 m. viduryje (zr. C pav.). Naftos kainy kaita beveik i§ karto daro jtaka energijos kainy pagal
SVKI sudedamosios dalies — kuro, ypa¢ skirto asmeniniam transportui, kainoms. Todél kuro
kainy, atsizvelgiant ir i ju svori, itaka energijos kainy didéjimo lygiui ir tendencijoms Siais dviem
laikotarpiais buvo didziausia. Didesng itaka kainy didéjimui 2011 m. turéjo mokesciai, bet ju
itaka atsvéré tai, kad naftos perdirbimo marzos buvo mazesnés negu pusé ju 2008 m. Naftos
kainy kaita nedaro tiesioginés itakos duju ir elektros kainoms, bet Sios kainos turi tendencija
reaguoti | naftos kainy raida atsilikdamos mazdaug pora ménesiy. Didziausios 2008 ir 2011 m.
buvusios infliacijos skirtumai visy pirma susije su Siy dviejy energijos kainy sudedamyjy daliy
santykine jtaka: 2008 m. stipresné buvo dujy, 0 2011 m. — elektros kainy jtaka. Galima mazesnés
dujy kainy svarbos 2011 m. priezastis — laipsniSka pastaryju mety neatidéliotiny sandoriy rinky
raida, galéjusi slopinti su indeksais siejamy dujy kainy jtaka. Didesné elektros kainy itaka
2011 m., atrodo, i§ esmés susijusi su didesnémis atsinaujinanciy iStekliy kainomis ir mokesciy
pakeitimais.

PrieSingai energijos kainy padidéjimui, metinio maisto kainy padidéjimo lygiai 2011 m. buvo
zemesni negu 2008 m. Tiesa sakant, mazdaug 3 % maisto kainy padidéjimo lygis 2011 m.
buvo mazdaug perpus zemesnis negu 2008 m. (zr. D pav.). Maisto Zaliavy kainy kaita, taip pat
regioninés pasiiilos salygos daro tiesioging ir beveik iSkart pasireiskiancig jtaka neperdirbto
maisto kainoms. Neperdirbto maisto kainy jtaka bendram maisto kainy padidéjimui 2011 ir

C pav. Energijos kainy didéjimo veiksniai D pav. Maisto kainy didéjimo veiksniai

(procentiniais punktais; metiniai poky¢iai, procentais) (procentiniais punktais; metiniai poky¢iai, procentais)
mmm  clektros energija seeos Kietas kuras mmm  alkoholis ir tabakas
s skystas kuras C degalai ir tepalai s perdirbti maisto produktai, nejskaitant alkoholio ir tabako
Sildymo energija =-= energija neperdirbti maisto produktai
wanmn dujos —— maistas
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Saltiniai: Eurostatas ir ECB skai¢iavimai. Saltiniai: Eurostatas ir ECB skai¢iavimai.
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2008 m. i§ esmés buvo tokia pati, nors ir buvo kai kuriy jy smulkesniy sudedamyjy daliy, tokiy
kaip mésos ir darzoviy kainos, skirtumy. DidZiaja maisto kainy reikSmingiausio padidéjimo 2011
ir 2008 m. skirtumo dali 1émé perdirbto maisto kainos (neiskaitant alkoholio ir tabako), kurias
zaliavy kainos paveikia netiesiogiai per gamintojy kainas.

Perdirbto maisto kainy itaka 2011 m. pradzioje buvusiai didziausiai infliacijai buvo perpus
mazesné negu ju itaka 2008 m. uzfiksuotai didziausiai infliacijai. 2008 m. buvo gerokai didesné
pieno produkty ir duonos bei gridiniy kultiiry jtaka. Tai dera su atitinkamy ES zaliavy kainy
tendencija ir iSvada, kad pieno produktams persidavimas yra gerokai didesnis negu kitoms
perdirbto maisto ra§ims2. Todél 2011 m. gana tolygig jtakg perdirbto maisto kainy padidéjimui
daré skirtingos smulkesnés sudedamosios dalys: kategorijos, j kurig jeina kava, arbata ir kakava,
kaip ir kategorijos, i kuria jeina aliejai ir riebalai, jtaka buvo beveik tokia pati kaip pieno produkty
kategorijos. Kartu mazesné perdirbto maisto kainy jtaka bendram maisto kainy padidéjimui 2011 m.
turéty buti susijusi ir su per paskutinius keleta mety pasunkéjusiomis ekonominés aplinkos
salygomis, kurios slopino zaliavy kainy spaudimo persidavimo poveikij.

Apibendrinant §j intarpa, pazymeétina, kad, nors naftos ir maisto zaliavy kainy pokyciai per
juy 2008 ir 2011 m. padidéjimg buvo panasis, infliacijos pagal SVKI euro zonoje atitinkamy
sudedamyjy daliy tendencijos buvo skirtingos. Viena vertus, didziausias energijos kainy
padidéjimas 2011 m. i§ esmés atitiko didziausig jy padidéjimg 2008 m. bei naftos kainy kaitos
tendencijg tais metais. Kita vertus, 2011 m. maisto kainy padidéjimas buvo mazZesnis negu
2008 m., tai buvo susije su ribotesniu persidavimu dél skirtingos neagreguoty zaliavy kainy
struktiiros ir aplinkos, kurioje persidavimui pastaruosius keleta mety apskritai buvo sunkiau
pasireiksti. Taciau apskritai pokyciai 2011 m. atitinka nuomone, kad infliacija pagal SVKI
euro zonoje yra labai jautri zaliavy kainy pokyc¢iams ir tai, kad tiesioginé jtaka infliacijai pagal
SVKI euro zonoje i§ esmés yra neiSvengiama. Taigi, kad biity iSvengta antriniy poveikiy ir
nuolatinés jtakos infliacijai vidutiniu laikotarpiu, butina atitinkama darbo uzmokescio ir kainy
nustatymo elgsena.

2 Zr. Ferrucci G., Jiménez-Rodriguez R., Onorante L. ,,Food price pass-through in the euro area: the role of asymmetries and non-
linearities”, Working Paper Series, No 1168, ECB, April 2010.

D¢l dideliy naftos kainy SVKI energijos
sudedamosios dalies, kuri sudaro 10,4 % bendro

rod¢ mazéjimo tendencija su tam tikrais
ménesiniais svyravimais. Didéjo ir neperdirbto

SVKI, metinis pokytis visus 2011 m. tebebuvo
dvizenklis ir pasieké 12 mén. vidurki, sudaranti
11,9 %. Tai turéjo didziausia poveiki prekiy,
tiesiogiai susijusiy su naftos kainomis, tokiy kaip
skystasis kuras, asmeniniy transporto priemoniy
kuras ir tepalai, kainoms. Be to, gerokai pakilo
elektros, duju ir §ildymo kuro kainos.

Dél tarptautiniy maisto zaliavy kainy pokyciy
toliau kilo maisto kainos pagal SVKI, ypac
perdirbto maisto kainos, kurios pastoviai didéjo
visus 2011 m. Vidutinis metinis perdirbto maisto
kainy pokytis 2011 m. buvo 3,3 % — gerokai
didesnis nei 2010 m. (0,9 %) ir 2009 m. (1,1 %).
Palyginimui — neperdirbto maisto kainos 2011 m.
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maisto vidutinés metinés kainos, bet léCiau
negu perdirbto (2011 m. — 1,8, 2010 m. — 1,3 ir
2009 m. — 0,2 %).

Neiskaitant energijos ir maisto, vidutiné infliacija
pagal SVKI 2011 m. buvo didesné negu 2010 m.
dél daugelio iSorés ir vidaus veiksniy. Pramonés
prekiu, nejskaitant energijos, kainy kilimas rodé
did¢jimo tendencija, tai buvo susije su tam tikru
ankstesnio valiuty kurso sumazéjimo ir zaliavy
kainy pakilimo, taip pat padidéjusiy netiesioginiy
mokesciy persiduodanciu poveikiu. Be to, Sios
sudedamosios dalies metiniai pokyciai buvo
gana nepastovis dél naujojo sezoniniy prekiy
traktavimo SVKI reglamento, kuris ypac turéjo



| lentelé Kainy raida

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

2009 2010 2011

2010 2011 2011 2011 2011 | 2012 2012

IV Kketv. I ketv. II ketv. III ketv. IV Kketv. 01 02
SVKI ir jo sudedamosios dalys
Bendrasis indeksas " 0,3 1,6 2,7 2,0 2,5 2,8 2,7 2,9 2,6 2,7
Energija -8,1 7.4 11,9 9,2 12,7 11,5 12,0 11,5 9,2
Neperdirbti maisto produktai 0,2 1,3 1,8 2,7 2,3 1,9 1,3 1,8 1,6
Perdirbti maisto produktai 1,1 0,9 33 1,3 2,1 3,0 3,7 4,2 4,1
Pramongs prekeés, nejskaitant
energijos 0,6 0,5 0,8 0,8 0,5 1,0 0.4 1,2 0,9
Paslaugos 2,0 1,4 1,8 1,3 1,6 1,9 2,0 1,9 1,9
Kiti kainy ir sanaudy rodikliai
Gamintojy kainos -5,1 2,9 5,9 48 6,5 6,3 5,9 5,1 3,7 .
Naftos kainos (eurais uz barelj) 44.6 60,7 79,7 64,4 77,3 81,3 79,3 80,7 86,2 89,7
Zaliavy, nejskaitant energijos,
kainos -18,5 44,6 12,2 48,6 42,9 11,6 3.8 -2,5 -4,6

Saltiniai: Eurostatas, ECB ir ECB skaiiavimai, pagristi Thomson Reuters duomenimis.
1) 2012 m. vasario mén. SVKI pagrindu apskai¢iuota infliacija yra iSankstinis Eurostato jvertis.

itakos vidutinés trukmés vartojimo prekiy
subkomponentei (drabuziy medziagos, tekstilé,
knygos ir t. t).

Atitikdamas darbo uzmokescio augimo pokycius,
2011 m. pirmaji pusmet] buvo pastebimai
didesnis paslaugy kainy kilimas, mety pabaigoje
jis stabilizavosi ties 2 %. Si tendencija buvo
stebima visuose pagrindiniuose paslaugy

subkomponentuose, i$skyrus komunikacijos
paslaugas.

2011 M. MAZIAU KILO GAMINTOJY KAINOS

Nuo 2009 m. vasara buvusio Zemiausio lygio
iki 2011 m. vidurio nuolat stipréjo tiekimo
grandinés kainy spaudimas, visy pirma dél
padidéjusios pasaulinés zaliavy paklausos. Dél
to 2010 m. pabaigoje ir 2011 m. pirmaji pusmeti

19 pav. Pagal SVKI apskaiciuota infliacija pagal pagrindines sudedamasias dalis

(metiniai poky¢iai, procentais; ménesiniai duomenys)

= bendra pagal SVKI apskaiciuota infliacija (skal¢ kair¢je)
«++++ neperdirbti maisto produktai (skal¢ kaireje)
====energija (skal¢ desingje)
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Saltinis: Eurostatas.

= bendra pagal SVKI apskai¢iuota infliacija, neiskaitant
energijos ir neperdirbty maisto produkty (skalé¢ kaireje)

+++++ perdirbti maisto produktai (skalé desingje)

==== pramonés prekes, nejskaitant energijos (skalé kairéje)

—— paslaugos (skalé kair¢je)
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20 pav. Gamintojy kainy iSskaidymas

(metiniai poky¢iai, procentais; ménesiniai duomenys)

energija (skalé kair¢je)

gamyba, nejskaitant statybos (skalé desingje)
tarpinio vartojimo prekés (skalé desingje)
investicinés prekes (skalé desingje)
vartojimo prekeés (skalé desingje)

LIt S I’ Y I Y Y I

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Saltinis: Eurostatas.

labiau kilo pramonés gamintojy kainos. Véliau
$is kilimas sumazéjo, tam didziausia itaka daré
zaliavy kainy svyravimai. Pramonés gamintoju
kainos, neiskaitant statybos, euro zonoje 2011 m.
vidutiniskai iSaugo 5,9,2010 m.—2,9, 02009 m.
sumazéjo 5,1 % (zr. 20 pav.). Energijos
gamintojuy kainy metinis pokytis sudaré 11,9,
2010 m. — 6,4, 0 2009 m. sumazéjo 11,8 %.

Neiskaitant statybos ir energijos, pramonés
gamintojy kainy metinis didéjimo tempas taip

o e

2 lentelé Darbo sanaudy rodikliai

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

2009 2010 2011

Sutartas darbo uzmokestis 2,6 1,7 2,0
Bendros valandinés darbo
sanaudos 2,7 1,6
Atlygis vienam darbuotojui 1,4 1,6
Palyginimui

Darbo naSumas -2,5 2,4

Vienetinés darbo sanaudos 4,0 0,8

pat buvo spartesnis negu ankstesniais metais
(2011 m. — 3,8, 2010 m. — 1,6, o 2009 m.
sumazéjo 2,9 %). Antraji pusmet] mazéjantis
kainy spaudimas pradiniuose kainodaros
grandinés ectapuose (tarpinio vartojimo prekiy
gamintojy kainos) buvo labiau pastebimas
negu vélesniuose etapuose (vartojimo prekiy
gamintojy kainos).

2011 M. NUOSEKLIAI DIDEJO DARBO SANAUDY
RODIKLIAI

2011 m. nuosekliai augo darbo sanaudos,
tai rodé pirmaji pusmeti geréjusios salygos
darbo rinkose. Sutarto darbo uzmokescio
metinis augimo tempas visus metus nuosekliai
didéjo, 2011 m. sudaré vidutiniskai 2,0 %
(2010 m. — 1,7 %) (zZr. 2 lentelg). Nuoseklus
Sio rodiklio, apimancio kolektyvinése sutartyse
i§ anksto sutarto darbo uzmokescio pagrinding
sudedamaja dali, didéjimas gali buti susijgs
su sutartiniy atsiskaitymy pavéluota reakcija
1 geréjancias salygas darbo rinkoje, o tai 1émé
didesng darbuotojy deréjimosi galia. Gali biiti,
kad tam tikra vaidmeni atliko ir nuo 2010 m.
pabaigos didéjusi infliacija.

2011 m. didéjo ir valandiniy darbo sanaudy
metinis augimo tempas, prieSingai negu 2010 m.
Atlygio vienam darbuotojui metinis didéjimo
tempas 2011 m. pirmuosius tris ketviréius
buvo apie 2,4 % — tai gerokai spartesnis tempas
negu vidutinis 2010 m. (1,6 %). Kadangi darbo
naSumas vienam darbuotojui kilo gerokai léCiau
negu atlygis vienam darbuotojui, reikSmingai
padidéjo vienetinés darbo sanaudos.

2010 2011 2011 2011 2011
IV ketv. I ketv. Il ketv. Il ketv. IV ketv.
1,6 2,0 1,9 2,1 2,0

1,7 2,5 32 2,7

1,6 2,4 2,5 24

1,9 2,2 13 1,0

03 0,2 1,2 1.3

Saltiniai: Eurostatas, nacionaliniai duomenys ir ECB skai¢iavimai.
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21 pav. Gyvenamosios paskirties turto kainy
raida euro zonoje

(metiniai poky¢iai, procentais; metiniai duomenys)

= gyvenamosios paskirties turtas nominaliaja verte

r
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Saltinis: ECB skai¢iavimai, pagristi nesuderintais nacionaliniais

duomenimis.
Pastaba: 2011 m. duomenys — iki tre¢iojo ketvir¢io.

MAZIAU DIDEJO GYVENAMOSIOS PASKIRTIES TURTO
KAINOS

Euro zonos gyvenamosios paskirties turto
kainos, nejtraukiamos apskaiciuojant SVKI,
2011 m. treCigji ketvirti, palyginti su
atitinkamu  ankstesniy  mety laikotarpiu,
pakilo 1,0 % (2010 m. — vidutiniskai 1,1 %).
Taigi juy didéjimo tempas ir toliau buvo
gerokai mazesnis uz vidutini tempa, stebéta
1999-2010 m., t. y. 4,5 % (zr. 21 pav.). 2011 m.
trecigji ketvirti euro zonos gyvenamosios
paskirties turto kainy indeksas buvo 1,1 %
mazesnis uz buvusj didziausia indeksa 2008 m.
treciaji ketvirt.

INFLIACIJOS LUKESCIY POKYCIAI

Consensus Economics, Euro Zone Barometer
ir ECB profesionaliy prognozuotoju apklausos
duomenys rodo, kad apklausomis pagristi
ilgalaikiai infliacijos likesciai (po 5 m.) buvo
artimi 2,0 %. Rinka pagristi rodikliai, tokie
kaip numatoma infliacija kompensuojancios
normos, apskaiciuotos i§ su infliacija susiety
obligacijy, ir palyginamosios normos, gautos i$
su infliacija susiety apsikeitimo sandoriy, irgi
visiSkai atitiko Valdanciosios tarybos kainy
stabilumo apibrézti.

2.4 PRODUKCIJOS, PAKLAUSOS IR DARBO RINKOS
POKYCIAI

MAZEJANTIS AUGIMO TEMPAS PER 2011 M.
Atsigaves 2010 m. realusis BVP 2011 m. augo
léCiau. Metinis realiojo BVP augimas sudaré
1,5 % (2010 m. — 1,9 %) (zr. 3 lentelg). 2011 m.
BVP augimui didziausia jtaka daré investicijos
ir eksportas. Nors 2011 m. antraji pusmeti léciau
augo i§ esmes visos i§laidy metodu apskai¢iuoto
BVP sudedamosios dalys, augimo tendencijai
svarbiausia itaka daré daugiausia mazéjusios
investicijos ir eksportas.

Kalbant apie ketvirting raida, pazymétina, kad
2011 m. pirmaji ketvirt] euro zonos realusis
BVP padidé¢jo 0,8 % (2010 m. Kketvirtaji
ketvirtf — 0,3 9%). Taciau augimui pirmaji
ketvirti daré jtaka specifiniai veiksniai, todél
buvo tikimasi, kad antraji ketvirti atsigavimo
tempas labai sulétés, palyginti su ankstesniu
ketvir¢iu, kai BVP padidéjo 0,2 %. Nors
2011 m. treciaji ketvirti BVP vis dar didéjo
(0,1 %), jau buvo pozymiy, kad anksciau
nustatyta rizika pasitvirtino. Si rizika buvo
susijusi su blogéjanciais verslo ir vartotoju
apklausy rezultatais, létéjan¢iu pasaulinés
paklausos tempu, tebetvyrancios itampos
euro zonos valstybiy skolinimosi rinkose
nepalankiu poveikiu bendrosioms finansavimo
salygoms. Kaip rodo ketvirtojo ketvircio
Eurostato pirminis {vertis, ketvirtinis augimas
buvo —0,3 %. Nors dar néra detalesniy duomenuy,
bet turima informacija rodo, kad poky¢iai
pramoneés veikloje (iskaitant statyba) buvo ne
tokie palankds, paslaugy sektoriaus padétis lyg
ir buvo geresné.

2011 m. privatusis vartojimas augo l1é¢iau nei
2010 m., kai jis padidéjo 0,9 %. Atrodo, kad
§is sumazéjimas susijes su 1é¢iau didéjusiomis
vartojimo i$laidomis mazmenininky prekéms
ir mazesniu mastu — paslaugoms. Duomenys
apie nauju automobiliy registracija rodo,
kad 2011 m. automobiliy pirkimai sumaz¢jo,
nors ne tiek daug kaip ankstesniais metais.
Leétesnis vartojimas atitinka realiyju pajamy
sumazéjima dél didéjanéios infliacijos.
O uzimtumas 2011 m. padidéjo, Siek tiek
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3 lentelé Realiojo BYP augimo sudedamosios dalys

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

Metiniai tempai® Ketvirtiniai tempai?
2009 2010 2011 2010 2011 2011 2011 2011 2010 2011 2011 2011 2011
v 11 1 v v 11 1 v
ketv. I ketv. ketv. ketv. Kketv.| ketv. I ketv. Kketv. ketv. Ketv.

Realusis bendrasis vidaus -4,3 1,9 1,5 2,0 2,4 1,6 1,3 0,7 0,3 0,8 0,2 0,1 -03

produktas

is jo:

Vidaus paklausa® -3,7 1,1 . 1,5 1,6 0,7 0,4 . 0,2 0,5 -02 -0,
Privatus vartojimas -1,2 0,9 . 1,1 0,9 0,2 0,0 . 0,3 0,0 -05 0,2
Valdzios sektoriaus vartojimas 2,5 0,6 . -0,1 0,5 0,1 0,0 . 0,0 0,2 -0,1 -0,1
Bendrojo pagrindinio kapitalo 1, - ¢ 13 36 16 13 C 04 18 01 -0l
formavimas
Atsargy pasikeitimas®, 9 -0,9 0,5 . 0,7 0,3 0,3 0,1 . 0,1 0,0 02 -0,1

Grynasis eksportas® -0,6 0,8 . 0,5 0,8 0,9 0,9 . 0,1 0,3 0,3 0,2
Eksportas® -12,8 11,5 . 12,0 104 6,8 5,8 . 1,5 1,8 1,2 1,2
Importas® 11,7 97 .12 85 46 37 .13 L1 05 08

Realioji bendroji pridétiné verte

is jo:

Pramong, nejskaitant statybos ~ -13,3 6,6 . 6,7 5,7 4,2 3,5 . 1,3 1,2 0,6 0,3
Statyba -6,8 -4.4 . -2,9 0,7 -0,8 -0,6 . -1,2 1,4 -0,2 -0,5 .
Paslaugos -1,6 1,4 - 1,3 1,5 1,3 1,0 - 0,2 0,5 0,2 0,1 -

Saltiniai: Eurostatas ir ECB skai¢iavimai.

Pastabos: metiniai duomenys apskai¢iuoti pagal dél sezoni§kumo nepakoreguotus duomenis. Eurostato 2011 m. ketvirtojo ketvir¢io
nacionaliniy saskaity antrasis jvertis (apimantis i$laidy pasiskirstyma) paskelbtas po paskutinés duomeny pateikimo datos (2012 m.
kovo 2 d.).

1) Pokytis procentais, palyginti su atitinkamu ankstesniu mety laikotarpiu.

2) Pokytis procentais, palyginti su ankstesniu ketvir¢iu.

3) Itaka realiojo BVP augimui; procentiniais punktais.

4) Iskaitant vertybiy isigijima atémus netekima.

5) Importas ir eksportas apima prekes ir paslaugas ir i juos jtraukta vidiné prekyba tarp euro zonos valstybiy.

didindamas pajamy augima. Atrodo, kad [JE¥} pav. Pasitikéjimo rodikliai

2011 m. prislopinta pajamy raida ir namy tkiy
naudojamos santaupos prisidéjo prie toliau
maZeJ ancios taupymo normos. Vartotojq (balansas, procentais; dél sezoniSkumo pakoreguota)

pasitikéjimo rodiklis, leidziantis susidaryti — vartotojy pasitikéjimas
.y . .. .. +++++ pramonés pasitikéjimas
gana geras jZvalgas apie vartojimo tendencijy 10 T

poky¢ius, po stabilaus did¢jimo 2011 m.
pirmaji pusmet] labai sumazg¢jo antraji
pusmetj. 2011 m. gruodzio mén. jo lygis buvo
toks pat kaip ir 2009 m. rudeni (Zr. 22 pav.).

Bendros investicijos i pagrindinj kapitala 2011 m.
augo gana sparciai, daug sparéiau nei 2010 m.,
kai jos sumazéjo 0,6 %. Taciau didelé Sio
spartaus augimo dalis priskiriama labai spar¢iam
augimui pirmaji ketvirtj, kai buvo didelés statyby
investicijos, ypac susijusios su bstu. Tai savo
ruoztu galima laikyti tam tikru atsigavimu po
sulétéjimo dél neiprastai Salty ory 2010 m. o - ' A

pabaigoje kai kuriose curo zonos dalyse. 2011 m, S epos Komide weelo vty ki,

investicijos i statybas ir kitos investicijos didéjo 1985 m. sausio mén. — vartotojy ir pramonés pasitikéjimo, o nuo
léCiau 1995 m. balandzio mén. — paslaugy pasitikéjimo.
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Akivaizdziai matyti, kad 2011 m. metinis
valdzios sektoriaus vartojimas buvo beveik
teigiamas, taigi mazesnis nei 2010 m., kai
jis didéjo 0,6 %. Jei tai pasitvirtinty, tai bity
maziausias metinis tempas nuo 1996 m.
Nedidelis augimas susijgs su tolesniais fiskalinés
konsolidacijos veiksmais daugelyje Saliy. Tokia
konsolidacija lemia apribota valdzios sektoriaus
kompensacija dirbantiesiems. Ji sudaro apie
puse viso valdzios sektoriaus vartojimo. Kitos
valdzios sektoriaus vartojimo sudedamosios
dalys, tokios kaip tarpinio vartojimo iSlaidos,
taip pat didéjo labai nedaug, atsizvelgiant {
konsolidacijos reikalavimus.

Atrodo, kad 2011 m. atsargy indélis i augima
buvo ribotas. Tai rodyty, kad atsargos buvo
kaupiamos 1é¢iau, palyginti su 2010 m., kai
jos BVP augima padidino 0,5 proc. p. Létéjant
augimui ir prastéjant ekonominés veiklos
prognozéms, bendras augimas dél atsargy tapo
neigiamas 2011 m. treciaji ketvirti, palyginti su
ankstesniu ketvirciu.

Per laikotarpj iki 2011 m. treciojo ketvircio euro
zonos prekyba toliau atsigavo. Taciau didéjimo
tempas buvo daug maZesnis uz dvizenkli
augimo tempa, stebéta per ta pati laikotarpi
prie§ metus. Per laikotarpi iki 2011 m. treciojo
ketvirCio realusis prekiy ir paslaugy eksportas
padidéjo 5,8 %, o realusis importas — 3,7 %. Per
$i laikotarpi eksportas per ketvirti nuolat didéjo
daugiau uz importa. Todél grynojo eksporto
poveikis ketvirtiniam BVP augimui buvo
teigimas kiekviena ketvirti, taip jis stiprino euro
zonos atsigavima Siuo laikotarpiu. Apskritai per
laikotarpi iki 2011 m. treciojo ketvir¢io prekybos
dinamika i§ esmés atitiko netolygu pasaulinés
ekonomikos atsigavima. Prekyba euro zonoje
ir importas i§ ne euro zonos $aliy augo menkai,
nes tebetvyranti valstybés skolinimosi krizé slégé
euro zonos paklausa. Eksportas | ne euro zonos
Salis, ypa¢ i Azija ir Lotyny Amerika, buvo
intensyvus (Zr. 23 pav.), o eksportas i labiausiai
i§sivysCiusias $alis, iskaitant JAV ir Jungting
Karalyste, didéjo létai. Per laikotarpi iki 2011 m.
tre¢iojo ketvir¢io ne euro zonos visy pagrindiniy
gaminiy kategorijy prekiy eksporto apimtis
did¢jo. Importo apimtis, prieSingai, padidéjo

23 pav. Euro zonos eksporto pagrindiniams

prekybos partneriams apimtis

(indeksas: 2006 m. I ketv. = 100; dél sezoniskumo pakoreguota;
3 mén. slenkamieji vidurkiai)

== Q€ eUro ZOna — OPEC
..... JAV s Azija
==== ne euro zonos ES valstybés ------ Lotyny Amerika
160 160
140 -
120 120
100 100
80 80
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Saltinis: ECB.

Pastaba: paskutinis stebéjimo laikotarpis — 2011 m. gruodzio
meén., i§skyrus ne euro zona ir ne euro zonos valstybes (2011 m.
lapkri¢io mén.).

nedaug — daugiausia dél tarpinio vartojimo
prekiy (jos taip pat buvo naudojamos kaip
eksportuojamy gaminiy zaliava), o vartojimo
prekiy importas sumazéjo dél menko privataus
vartojimo euro zonoje. 2011 m. visos euro zonos
einamoji saskaita buvo beveik subalansuota.

PRAMONES GAMYBA TOLIAU AUGO, O VELIAU
PRADEJO LETETI

IS sektoriy 2011 m. aktyvumas daugiausia
padidéjo pramonés sektoriuje. Pramongje
(iSskyrus statyba) metinis pridétinés vertés
padidéjimas per pirmus tris ketvir¢ius vidutinis-
kai sudaré 4,5 %. 2010 m. §is padidéjimas sudaré
6,6 %. Taciau per metus augimo dinamika
susilpnéjo, kaip ir BVP augimas. Tai taip pat
patvirtina pramonés gamybos (iSskyrus statyba)
metinis pokytis. Sis rodiklis 2011 m. gruodzio
mén. nukrito iki —1,6 %, sausio mén. jis buvo
beveik 7 %.

IS pramonés gamybos (iSskyrus statyba)
sudedamyjy daliy 2011 m. daugiausia padidéjo
tarpinés ir investicinés prekés, o vartojimo
prekiy gamyba buvo vangesné (zr. 24 pav.).
Tuo paCiu metu energijos gamyba labai

sumazéjo.
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24 pav. Pramonés produkcijos augimas ir
kaitos veiksniai

25 pav. Darbo rinkos raida

(augimo tempas ir kaitos veiksniai, procentiniais punktais;
ménesiniai duomenys; dél sezoniskumo pakoreguota)

mmm  investicineés prekés
vartojimo prekeés

tarpinio vartojimo prekeés

» energija

i§ viso, nejskaitant statybos

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Saltiniai: Eurostatas ir ECB skai¢iavimai.
Pastaba: pateikiami duomenys apskai¢iuojami kaip 3 mén.
slenkamieji vidurkiai pagal atitinkama vidurkj pries tris ménesius.

Po wuzsitgsusio 1étéjimo laikotarpio statybos
produkcija 2011 m. toliau mazéjo. 2010 m.
sumazéjusi 4,4 %, per pirmuosius 2011 m. tris
ketviréius, palyginti su atitinkamu ankstesniy
mety laikotarpiu, pridétiné verté statyboje
sumazgjo vidutiniskai 0,2 %. Tuo paciu
laikotarpiu metinis paslaugy pridétinés vertés
augimas vidutini$kai sudaré 1,3 % ir, palyginti
su 2010 m., i§ esmés nepasikeité.

PADETIS DARBO RINKOJE NUSTOJO GERETI

2011 m. pirmaji pusmet] uzimtumo augimas,
pradeéjgs atsigauti 2010 m. pabaigoje, buvo
teigiamas, palyginti su tais paciais ankstesniy
mety ketviréiais. Taciau treéiaji  ketvirti
uzimtumo augimas tapo neigiamas ir sumazéjo

(augimo tempas, palyginti su ankstesniu ketvir¢iu; procentais,
palyginti su darbo jéga; dél sezoniskumo pakoreguota)

= uzimtumas (skalé kairéje)
nedarbas (skalé desingje)

.-
2
=)

I 9,5
9,0

" 2010 | 2011

" 2009

" 2006 | 2007 2008

Saltinis: Eurostatas.

0,1 % (zr. 25 pav.). Apklausos duomenys rodo,
kad 2011 m. ketvirtaji ketvirti Sis rodiklis
ir toliau menkai didéjo. Vertinant pagal
sektorius, labiausiai per visus metus uzimtumas
didé¢jo  paslaugy  sektoriuje.  Uzimtumas
pramonéje (iSskyrus statyba) padidéjo maziau.
2011 m. bendras dirbty valandy skaicius iSaugo
daug daugiau nei dirbanciy asmeny skaicius,
ypa¢ mety pradzioje. Tai turéty buti vertinama
kaip wvisiSkai kitokia raida nei buvo per
nuosmuki, kadangi didelé dalis visy darbo jégos
koregavimy tada buvo daroma mazinant dirbtas
dirban¢io asmens valandas, o ne mazinant
dirban¢iy asmenuy skai¢iy. Darbo rinkos
raida euro zonoje nuo finansy krizés pradzios
lyginama su tuo paciu JAV rodikliu 7 intarpe.

7 intarpas

DARBO RODIKLIY KOREGAVIMASIS EURO ZONOJE IR JAV PRASIDEJUS KRIZEI

Finansy krizés pradzia ir vélesnis ekonominés veiklos nuosmukis turé¢jo didelg itaka darbo
rinkoms euro zonoje ir JAV — labai sumazéjo uzimtumas ir akivaizdziai padidéjo nedarbas
(zr. A pav.). Nors naujausi duomenys rodo, kad abiejy Saliy ekonominé veikla sumazéjo beveik
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A pav. BVP, uzimtumo ir nedarbo raida euro zonoje ir JAV

(poky¢iai, palyginti su ankstesniais metais, procentais; nedarbo lygis, procentais, palyginti su civiline darbo jéga)
= realusis BVP (skalé kair¢je)

----- uzimtumas (skalé kairéje)
==== nedarbo lygis (skal¢ defin¢je)

a) Euro zona

4

-6 2 -6
2006 2007 2008 2009 2010 = 2011 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Saltiniai: Eurostatas, JAV Ekonominés analizés biuras ir Darbo statistikos biuras ir ECB skai¢iavimai.
Pastaba: paskutiniai stebéjimai: visy eilu¢iy — 2011 m. ketvirtasis ketvirtis, i§skyrus euro zonos uzimtuma (2011 m. tre¢iasis ketvirtis).

vienodai — realusis BVP nuo auks¢iausio iki Zemiausio lygio sumazéjo apie 5 %, — JAV darbo
rinkos koregavimasis buvo stipresnis ir didesnis nei euro zonoje'. Taip tam tikru mastu yra
deél didesnés veiklos nuostoliy koncentracijos sektoriuose, kuriems reikia daugiau darbo jégos
(tokiuose kaip statyba ir finansai), JAV ir dél didesnio dirbanciyjy skaiciaus iSsaugojimo euro
zonoje. Siame intarpe daugiausia démesio skiriama darbo veiksnio koregavimuisi euro zonoje ir
JAV nuo krizés pradzios ir pabréziami pagrindiniai koregavimosi proceso skirtumai.

Darbo rinkos dinamika prasidéjus krizei

Abiejy ekonomiky cikliniai pokyc¢iai, susij¢ su pirmu ketvirtinio BVP sumazéjimu 2008 m.,
siekiant iSryskinti Sioms eckonomikoms biidingus koregavimosi proceso skirtumus ir
mechanizmus, lyginami B pav.

Nuosmukio pradzia (kickvienos B pav. sudedamosios dalies ,,0° pozicija) 1émé labai dideli
visy dirbty valandy skaiCiaus sumazéjima abiejose ekonomikose, nes jmonés koregavo darbo
sanaudas pagal mazéjusius uzsakymus ir mazéjancéia produkcijos paklausa. JAV ekonominés
veiklos nuosmukis paskatino greita uzimtumo koregavimasi ir atitinkamai 1émé nedarbo lygio
padidéjima. Sis procesas tesési iki 2010 m. pradzios. Kitaip buvo euro zonoje. Uzimtumas ir
nedarbas nuo didelio BVP sumazéjimo tiesioginio poveikio tam tikru mastu buvo apsaugoti per
dirbty valandy vienam dirbanciajam korekcija. Atrodo, kad labiau istatymuy apsaugotas uzimtumas
euro zonoje atliko tam tikra vaidmeni mazinant darbo rinkos koregavimasi, o0 mazesnis uzimtumo
koregavimasis, be abejo, yra ir sutrumpinty darbo valandy schemy rezultatas (daznai remiamas
vyriausybés), jos buvo taikomos daugelyje Saliy, ypac¢ Belgijoje, Vokietijoje ir Italijoje.

1 Daugiau informacijos apie metodologinius uzimtumo duomeny skirtumus euro zonoje ir JAV rasite 2005 m. balandzio mén. ECB
ménesinio biuletenio straipsnyje ,,Comparability of statistics for the euro area, the United States and Japan®.
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B pav. Uzimtumo, dirbty valandy skaiciaus ir nedarbo raida: euro zonos ir JAV palyginimas

(poky¢iai, palyginti su ankstesniu ketvir¢iu, procentais; gyventojy nedarbo lygio poky¢iai, palyginti su ankstesniu ketvir¢iu, procentiniais
punktais)

= euro zona
JAV

a) Visas dirbty valandy skai¢ius

b) UZimtumas

. 1 1 1
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¢) Dirban¢io asmens dirbty valandy skaicius d) Nedarbo lygis
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Saltiniai: Eurostatas, EBPO, JAV Darbo statistikos biuras ir ECB eksperty skai¢iavimai.

Pastabos: x aSyje 0 — tai pirmasis BVP maz¢jimo kiekvienoje ekonomikoje ketvirtis (JAV — 2008 m. pirmasis ketvirtis, euro zonoje —
2008 m. antrasis ketvirtis). Paskutiniai stebéjimai: visy eilu¢iy — 2011 m. ketvirtasis ketvirtis, i§skyrus euro zonos uzimtumo ir dirbty
valandy skai¢iaus eilutes, kurios baigiasi 2011 m. tre¢iaji ketvirtj.

Per nuosmukj euro zonoje dirban¢iy asmeny skaic¢ius sumazéjo apie 3,8 min. (2,6 %), o tuo metu
JAV darbo neteko daugiau kaip 8 min. asmeny (apie 6 %). Dél skirtingo uzimtumo ir dirbty
valandy rodikliy reagavimo Siose dviejose ekonomikose euro zonoje daug 1é¢iau didéjo registruotas
nedarbas, nors jo pradinis lygis buvo daug didesnis, o ir darbo jégos pasiiilos dinamika skiriasi?.
Ypac pazymétina tai, kad per kriz¢ euro zonos nedarbo lygis padidéjo nuo maziau kaip 7,4 %
(2008 m. pirmaji ketvirtj) iki 10,2 % (2010 m. antraji ketvirtj). Tuo metu JAV nedarbo lygis
padidéjo nuo prieskrizinio 4,4 % iki auksciausio 10 % lygio (2009 m. paskutinj ketvirty).

Darbo rinka euro zonoje pradéjo atsigauti Siek tiek greiciau nei JAV

Atrodo, kad, prasidéjus nuosmukiui (nepaisant silpnesnio prisitaikymo per krizg), euro zonos
darbo rinka { atsigaunancia tikio veikla Siek tiek greiciau sureagavo nei JAV darbo rinka. Dirbty
valandy (ypac vienam dirbanciajam) skaicius ir uzimtumo augimas euro zonoje teigiami tapo
Siek tiek greiciau nei JAV, nors JAV tikio veikla atsigavo greiéiau. I§ dalies tai gali buti susije su
Siek tiek ilgiau (vienu ketvir¢iu) uzsitgsusiu nuosmukiu JAV nei euro zonoje. Taciau tai taip pat

2 Euro zonoje darbo jéga prasidéjus nuosmukiui i§ esmés nustojo dideti. Tai galima paaiskinti létesniu gyventojy skaiciaus ir aktyvumo
augimu. Priesingai buvo JAV. Cia darbo jéga sumazéjo apie 0,5 % — daugiausia dél to, kad labai sumenko aktyvumas, o gyventojy
skaicius didéjo 1éCiau.
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susije su tuo, kad JAV, atsigavus veiklai, buvo intensyviau naudojama esama darbo jéga; dél to
po nuosmukio JAV greitai ir labai pakilo darbo nagumas?.

Iki 2011 m. vidurio buvo matyti, kad padétis abiejy tikiy darbo rinkose geréja — pradéjo didéti,
nors ir i§ léto, dirbty valandy skaicius ir uzimtumas, nedarbas Siek tiek sumazéjo. Apskritai nuo
to laiko, kai buvo pasiektas Zemiausias uzimtumo lygis, euro zonoje uzimtumas padidéjo apie
900 000 (0,6 %) darbo viety, o JAV sukurta apie 2 mln. darbo viety (1,5 %). Tam tikru mastu
mazesnis darbo viety sukiirimas euro zonoje po krizés yra natiirali didesnio dirbanéiuju skaic¢iaus
i§saugojimo per nuosmukj pasekmé. Todél po nuosmukio euro zonos nedarbo lygis ir toliau
buvo aukstas, 0 2011 m. ketvirtaji ketvirtj jis padidéjo iki 10,4 %. Tuo metu JAV ta pati ketvirti
nedarbo lygis sumazéjo beveik 1 proc. p. —iki 8,7 %.

Ilgalaikis nedarbas didéjo abiejose Atlanto pusése

Abiem Atlanto puséms budinga tai, kad prasidéjus krizei pailgéjo nedarbo trukmé. Dél
pailgéjusios nedarbo trukmés gali labai pablogéti zmogiskasis kapitalas ir dalyvavimas
darbo rinkoje, o tai savo ruoztu gali sukelti zalingy padariniy ilgalaikio ekonomikos augimo
potencialui. Paprastai ilgalaikio nedarbo dalis JAV biina daug mazesné nei euro zonoje. Ilgiau
kaip Sesis ménesius nedirbanciy asmeny dalis po krizés paprastai iSauga apie 25 % JAV ir
65 % euro zonoje. Taciau per pastaraji nuosmuki JAV $i dalis nuo 2010 m. pradzios padidéjo
kur kas daugiau nei 40 %, nors vis délto tai 20 proc. p. maZiau negu euro zonoje. I dalies Sis
padidéjimas yra, be abejo, dél to, kad nuosmukis buvo didziulis ir vis dar neatsigaunancioje
JAV darbo rinkoje nebuvo naujy uzimtumo galimybiy. Taciau tai gali biiti susij¢ ir su teisés
gauti nedarbo iSmokas pakeitimu, isigaliojusiu nuo 2008 m. birzelio mén., iSmoky mokéjimo
terming pailginus nuo 26 iki 99 savai¢iy®. O nuolatinis ilgalaikio nedarbo lygio atotrikis
tikriausiai susijgs su platesnio masto instituciniais skirtumais, kurie veikia Europos ir JAV
darbo rinkas.

Pastarojo meto nuosmukis padaré daug zalos darbo rinkoms abiejose Atlanto pusése, o darbo
panaudojimo lygiui dar tolokai iki prieskrizinio. Situacija JAV darbo rinkoje pablogéjo itin
stipriai. UZimtumo augimas euro zonoje ir JAV, matyt, ir toliau kurj laika bus nuosaikus.
Atrodo, kad pageréjimas ilgesniu laikotarpiu euro zonoje labai priklausys nuo gebéjimo toliau
restruktiirizuoti darbo rinka, siekiant paskatinti inovacijas ir igyvendinti efektyvias darbo
rinkos priemones, taip skatinant uzimtumo didéjima ilgesniu laikotarpiu. Kad §is pereinamasis
laikotarpis biity lengvesnis euro zonoje gali tekti imtis tolesniy reformy. Tai ypac taikytina jauny
asmeny, kuriuos neproporcingai paveiké krize¢, atéjimui { darbo rinka, ir ilgalaikiy bedarbiy
daugéjimui.

3 Zr. 2011 m. gruodzio mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,Recent sectoral productivity developments in the euro area and the
United States*.

4 Visuotinai pripazjstama, kad ilginant laikotarpi, uz kurj suteikiama teis¢ gauti nedarbo iSmokas, pailgeja darbo paieskos trukme, taiau
iver¢iy dydziai yra labai skirtingi. Atkreipdami démesj i pastarojo laikotarpio {vykius, Daly, Hobijn ir Valletta daro iSvada, kad dél
reik§mingo nedarbo draudimo didziausio mokéjimy termino pratgsimo JAV nedarbo trukmé JAV nuo 2008 m. pailgejo nedaug. (zr.
Daly M., Hobijn B. ir Valletta R. ,,The recent evolution of the natural rate of employment“, Federal Reserve Bank of San Francisco
Working Paper, No. 2011-05, September 2011). Vertinant pastarojo laikotarpio jvykius, spar¢iai mazéjantis uzimtumas kai kuriuose

ukio sektoriuose ir dél to atsiradg darbo jgiidziy neatitikimai matyti, kad susilpnéjgs geografinis (darbo jégos) mobilumas, atsiradgs dél
nekilnojamojo turto burbulo JAV, tur¢jo didesnj poveiki nedarbo trukmés ilgejimui.

Kadangi darbo rinkos raida linkusi atsilikti nuo BVP augimo sulété¢jimu reiskia, kad vieno

visy cikliniy svyravimy, 2011 m. uzimtumas dirbanciojo darbo nasumas 2011 m. augo léciau.

didéjo sparciau nei 2010 m. Tai kartu su Metinis darbo naSumo augimas sumazZéjo nuo
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2,2 % (2011 m. pirmaji ketvirt}) iki 1,0 %
(treciaji ketvirty). Jis kilo 1é¢iau i§ esmés visuose
sektoriuose. Bendro darbo nasumo augimas,
apskaiCiuotas atsizvelgiant | dirbtas valandas,
taip pat sumazéjo, nors ir maziau.

2011 m. balandzio mén. pasiekgs Zemiausig
riba nedarbo lygis vél pradéjo pamazu kilti ir
padidéjo daugiau uz auksCiausia riba, pasiekta
2010 m. geguzés mén. (zr. 25 pav.). 2011 m.
gruodzio mén. nedarbo lygis sudaré 10,6 % ir
buvo 0,7 proc. p. didesnis uz savo Zemiausig
kry¢io taska balandzio mén.

2.5 FISKALINE RAIDA

Euro zonoje finansy ir ekonomikos krizé
i$siplétojo | valstybés skolinimosi krizg, o tai
turéjo skaudziy pasekmiy pasitikéjimui. Rinkai
nerimaujant dél banky sektoriaus ir padidéjus
netikrumui dél makroekonominés perspektyvos,
pasitikéjimas  valdzios  sektoriaus  skolos
tvarumu susilpnéjo, o vyriausybés obligacijuy
pajamingumas daugelyje Saliy labai padidéjo.
Si krizé taip pat paveiké valdzios sektoriaus
finansini turtg ir isipareigojimus (daugiau apie
tai zr. 8 intarpa).

8 intarpas

VALDZ10S SEKTORIAUS FINANSINIS TURTAS IR |SIPAREIGOJIMAI EURO ZONOJE

Valdzios sektoriaus skolos tvarumas tapo iSskirtiniu klausimu tiek finansy rinkoms, tiek politikos
formuotojams. Kalbant apie mokuma, t. y. vertinant valdzios sektoriaus skolos tvaruma, svarbu
atsizvelgti tiek i valdzios sektoriaus jsipareigojimus, tiek { jos turta. Siame intarpe jrodinéjama,
kad, susitelkiant tik { bendraja valdzios sektoriaus skola, galimas nei§samus vertinimas — juk
turtas tam tikru mastu yra atsarga, i§ principo vyriausybés galéty parduoti savo turta, kad
padengty skola. Be to, kai kuriais atvejais valdzios sektoriaus isipareigojimy padidéjimas
siejamas su vienalaikiu valdzios sektoriaus turto padidéjimu, pavyzdziui, kai skolai finansuoti
kapitalas suteikiamas privaciai finansy institucijai.

Siuo pozidiriu finansinis turtas yra pati tinkamiausia finansiniy isipareigojimu atitiktis.
Valdzios sektoriaus turimo nefinansinio turto verté paprastai buina daug didesné nei finansinio
turto. TacCiau ji sunku jvertinti, jis gali biiti maziau likvidus, be to, biina nedaug palyginamuyjy
duomeny. Svarbiausia — likvidumo laipsnis, t. y. kaip lengvai vyriausybé galéty parduoti ar
likviduoti finansini ar nefinansinj turta. ISties, valdzios sektoriaus finansinio turto verté gali
laikui bégant kisti, tai priklauso nuo finansy rinkos salygu, o suvokiamas skubus poreikis
parduoti turta gali apriboti jo pajaminguma. Ypa¢ pazymétina tai, kad daznai buna sunku
ivertinti finansinio turto, isigyto finansy krizés salygomis, verte. Be to, valstybiniy imoniy
privatizavimas gali ilgai trukti, o dalis valdzios sektoriaus turto gali biti laikoma valstybés
pensijy fonduose ir atitikti §iy fondy jsipareigojimus pagal ju mokeétojus. Sie aspektai rodo, kad
skaiCiuoti grynasias valdzios sektoriaus pozicijas reikia labai atsargiai, nes valdzios sektoriaus
turto ir isipareigojimy savybés gali bati skirtingos, todél visiSka uZskaita gali nepasiteisinti'.
Be to, vertinant galima rizika valstybés finansy tvarumui, reikia deramai atsizvelgti | nebalansinj
turta ir isipareigojimus. Atsizvelgiant { $ias problemas, susijusias su valdzios sektoriaus turto
apskaiciavimu, biitina biiti ypac atsargiems, imantis kryzminio grynujy valdzios sektoriaus
fiskaliniy pozicijy palyginimo.

1 Daugiau apie tai zr. Hartwig Lojsch D., Rodriguez-Vives M., Slavik M. ,,The size and composition of government debt in the euro
area“, Occasional Paper Series, No 132, ECB, October 2011.

ECB
Mety ataskaita
2011



Valdzios scktoriaus finansinius isipareigojimus sudaro valdzios sektoriaus gautos paskolos,
vyriausybés iSleisti skolos vertybiniai popieriai ir kitos priemonés, tokios kaip iSvestinés
finansinés priemonés. Valdzios sektoriaus finansini turta sudaro valiuta ir indéliai, valdZios
suteiktos paskolos, vertybiniai popieriai, i§skyrus akcijas, akcijos ir kita nuosavybé, kitos
gautinos saskaitos. Kadangi §ios priemonés ijtraukiamos | nacionaliniy saskaity valdzios
sektoriaus balansa, jos apskaitoje parodomos rinkos verte, kaip numatyta ESS95.

Euro zonos valdzios sektorius nuolat kaupé finansini turta (zr. A pav.). 2011 m. treciaji ketvirti
euro zonos viso valdzios sektoriaus finansinio turto rinkos verté sudaré 33,3 % BVP. Tuo paciu
laikotarpiu visos euro zonos valdzios sektoriaus finansinio turto rinkos verté sudaré daugiau
nei vieng treCiaja valdzios sektoriaus isipareigojimy rinkos vertés (92,9 % BVP) (zr. B pav.).
Nuo finansy krizés pradzios 2008 m. rudenj iki 2011 m. treciojo ketvirCio pabaigos valdzios
sektorius isigijo turto, kuris sudaré apie 4,2 % BVP. Tuo laikotarpiu vertybiniy popieriy,
i8skyrus akcijas, padidéjimas buvo susijes su euro zonos vyriausybiy grynaisiais finansy
institucijy iSleisty vertybiniy popieriy pirkimais. Vokietijoje tai i§ esmés buvo turto, susijusio
su FMS Wertmanagement (viesoji likvidavimo agentiira, priskiriama valdzios sektoriui)
ik@irimu, jsigijimas. Valiutos ir indéliy padidéjimas susijgs su grynyjy pinigy atsargy papildymu
likvidumo atsargomis, kurios buvo sukauptos per finansy krize, taciau jas gali sudaryti ir vieSuju
likvidavimo agentiiry turima valiuta ir indéliai. Panasiai yra ir su akcijomis bei kita nuosavybe —
akcijy ir kitos nuosavybés padidéjimas susijes su kapitalo injekcijomis i daugelio Saliy finansiniy
sunkumy patirian¢ias institucijas?, ar su portfelinémis investicijomis, ypa¢ — daug turto turin¢iy
socialinés apsaugos fondy.

2 Airijoje tai susije su kapitalo injekcijomis { Anglo Irish Bank, Allied Irish Bank ir Bank of Ireland, Nyderlanduose — su Fortis, ABN
AMRO ir ING rekapitalizacija, o Belgijoje — su Fortis, Dexia ir KBC rekapitalizacija.

A pav. Euro zonos valdZios sektoriaus B pav. ValdZios sektoriaus finansinis turtas
finansinio turto sudétis ir {sipareigojimai euro zonoje
(procentais, palyginti su BVP) (procentais, palyginti su BVP)
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C pav. Valdiios sektoriaus finansinis turtas ir jsipareigojimai euro zonos Salyse 2011 m.

treciajj ketvirtj

(procentais, palyginti su BVP)

=== finansinis turtas
= finansiniai {sipareigojimai
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Saltinis: ECB skai¢iavimai (pagristi Eurostato ir nacionaliniais duomenimis).
Pastaba: ketvircio ¢ akciju duomenys iSreiksti procentais, palyginti su ketvircio ¢ ir trijy ankstesniy ketvir¢iy BVP suma.
1) Pranciizijos duomenys pateikti 2010 m. ketvirtojo ketvir¢io.

C pav. perteikti 2011 m. treciojo ketviréio duomenys rodo, kad daugelis euro zonos $aliy sukaupé
finansinio turto, kurio rinkos verté sudaro daugiau kaip 20 % BVP. Ypac tai pasakytina apie Estija,
Airija, Portugalija ir Slovénija — ju turtas iki 2011 m. treéiojo ketvir¢io pabaigos sudaré daugiau
kaip 40 % BVP; Suomijos ir Liuksemburgo, nuo seno daug turto turin¢iy $aliy, finansinis turtas
sudaré atitinkamai apie 111 ir 68 % BVP. Tuo paciu laikotarpiu valdzios sektoriaus isipareigojimy
rinkos verté buvo nuo 11 % BVP (Estijoje) iki 121 % BVP (Italijoje).

Apskritai valdzios sektoriaus finansinis turtas yra pagalbinis rodiklis, labai pravartus analizuojant
valdzios sektoriaus mokuma. Jei valdzios sektorius turi finansinio turto, tai i§ esmés gali turéti
reikSmés mazinant bendraja valdzios sektoriaus skola, taciau Sis faktas neturéty biiti privatizavimo
paskata. Privatizuojant tam tikra valdzios sektoriaus turta, pirmiausia reikéty vadovautis jo indéliu
gerinant visos ekonomikos efektyvuma ir ilgalaikio ekonomikos augimo perspektyvas. Kai kada tai
pageréty, jei privatizavimas biity atliekamas kartu su reguliavimo sistemos reforma, kuri garantuoty
konkurencinga aplinka. Be to, reikéty nepamirsti, kad privatizavimo pajamas gali mazinti prasta
dabartiné makroekonominé aplinka — ji gali riboti ju teigiama poveiki fiskaliniam tvarumui.
Atsizvelgiant { tai, kad valdzios sektoriaus finansinio turto ir jsipareigojimy savybés turi tendencija
biiti skirtingos, gali biiti neteisinga daugiausia démesio skirti grynajai valdzios sektoriaus skolai.
Ypac svarbu padaryti prielaidas dél kainy, valdZios sektoriaus turto tinkamumo rinkai ar likvidumo.
Kaip numatyta Stabilumo ir augimo pakte, bendrosios valdzios sektoriaus skolos nominaliaja verte
savoka ir toliau yra fiskalinio steb&jimo pagrindas.

Krizé parodé, kad patikimy valstybés finansy atkurti patikimuma, igyvendino fiskalinés

uztikrinimas yra biitina visos makroekonomikos
ir finansinio stabilumo bei sklandaus pinigy
sajungos funkcionavimo salyga. Reaguodamos
1 valstybiy skolinimosi kriz¢ ir neigiama
persidavimo  poveikj, kai kurios Salys,
iskaitant labiausiai paveiktas, siekdamos

ECB
/ Mety ataskaita
' 2011

konsolidacijos, struktiiriniy reformy priemones
ir sustiprino savo vietos biudzeto pagrindus.
Be to, patvirtinus sustiprinta ES ekonominio
valdymo sistema, Europos lygiu buvo imtasi
kai kuriy tolesniy fiskalinio valdymo gerinimo
veiksmuy.



FISKALINE KONSOLIDACIJA 2011 M.

Kaip rodo Europos Komisijos 2011 m. rudens
ekonominés prognozés, bendrasis euro zonos
valdzios sektoriaus deficitas 2011 m. labai
sumazgjo — nuo 6,2 % BVP (2010 m.) iki
4,1 % BVP (2011 m.) (zr. 4 lentelg). Biudzeta
reikéjo mazinti dél konsolidacijos priemoniy
(geroko valdzios sektoriaus investicijy ir
uzimtumo sumazinimo, netiesioginiy mokesciy
padidinimo) ir pajamy raidos, kuria labiau
palaikeé ciklinés salygos. 2011 m. visos valdzios
sektoriaus pajamos ir i§laidos sudaré atitinkamai
45,3 ir 49,4 % BVP, ankstesniais metais — 44,7
ir 50,9 %.

Pagal Europos Komisijos 2011 m. rudens
ekonomines prognozes, 2011 m. euro
zonos valdzios sektoriaus deficito ir BVP
santykio vidurkis dél iSaugusio deficito
toliau didéjo — nuo 85,6 % (2010 m.) iki
88,0 % (2011 m.). 2011 m. pabaigoje dvylikoje
i§ septyniolikos euro zonos Saliy skolos
rodiklis buvo didesnis kaip 60 % BVP
kontrolinis dydis.

Europos Komisijos 2011 m. rudens fiskalinés
prognozés daugeliui Saliy yra palankesnés negu
planai atnaujintose stabilumo programose,
pateiktose 2011 m. balandzio mén. (7r. 4 lentelg).
Taciau daugelyje Saliy deficitas buvo didesnis
nei tikétasi. Tai ypa¢ pasakytina apie Graikija,
Ispanija, Nyderlandus ir Slovakija. Kalbant apie
Salis, itrauktas i ES ir TVF finansinés paramos
programa, pazymétina, kad Graikijos ir Airijos
biudzeto nesubalansuotumas 2011 m. buvo
ypac didelis, o Portugalijos fiskalin¢ padétis tuo
paciu laikotarpiu labai pageréjo, i§ dalies — dél
reik§mingo laikino sandorio. Toliau pateiktoje
naujausios biudzeto raidos trumpoje apzvalgoje
apsiribojama Salimis, jtrauktomis { ES ir TVF
finansinés paramos programa.

| ES IR TVF PROGRAMA |TRAUKTOS SALYS

Graikijoje nuovargis dél struktiiriniy reformuy,
vyriausybés nestabilumas ir blogesnés nei
tikétasi ekonominés salygos padaré neigiama
itaka ES ir TVF finansinés paramos programos
rezultatams. Europos Komisijos 2011 m.
rudens ekonominés prognozés rodo, kad

4 lentelé Euro zonos ir euro zonos valstybiy fiskalinés pozicijos

(procentais, palyginti su BVP)

ValdZios sektoriaus perteklius (+) / deficitas (-)

Europos Komisijos prognozé

2009 2010 2011
Belgija -5.8 -4,1 -3,6
Vokietija 232 -4,3 -1,3
Estija -2,0 0,2 0,8
Airija -14,2 -31,3 -10,3
Graikija -15,8 -10,6 -8,9
Ispanija -11,2 -9,3 -6,6
Pranciizija -7,5 -7,1 -5,8
Italija -5.4 -4,6 -4,0
Kipras -6,1 =53 -6,7
Liuksemburgas -0,9 -1,1 -0,6
Malta -3,7 -3,6 -3,0
Nyderlandai -5,6 -5,1 -4,3
Austrija 4.1 -4.4 3.4
Portugalija -10,1 -9,8 -5,8
Sloveénija -6,1 -5,8 -5,7
Slovakija -8,0 -7,7 -5,8
Suomija -2,5 -2,5 -1,0
Euro zona -6,4 -6,2 4,1

Bendroji valdZios sektoriaus skola

Stabilumo Europos Komisijos prognozé Stabilumo
programa programa
2011 2009 2010 2011 2011
-3,6 95,9 96,2 97,2 97,5
-2,5 74,4 83,2 81,7 82,0
-0,4 7,2 6,7 58 6,0
-10,6 65,2 94,9 108,1 -
-7,8 129,3 144,9 162,8 -
-6,0 53,8 61,0 69,6 67,3
-5,7 79,0 82,3 85,4 84,6
-39 1155 1184 120,5 -
-4,0 58,5 61,5 64,9 61,6
-1,0 14,8 19,1 19,5 17,5
-2,8 67,8 69,0 69,6 67,8
-3,7 60,8 62,9 64,2 64,5
-39 69,5 71,8 72,2 73,6
-5,9 83,0 93,3 101,6 101,7
-5,5 353 38,8 45,5 433
-4,9 35,5 41,0 44,5 44,1
-0,9 433 48,3 49,1 50,1
-43 79,8 85,6 88,0 -

Saltiniai: Europos Komisijos 2011 m. rudens Europos ekonominés prognozés, 2011 m. balandzio mén. atnaujintos stabilumo programos

ir ECB skai¢iavimai.

Pastabos: duomenys pagristi ESS95 apibrézimais. Europos Komisijos 2011 m. rudens ekonominés prognozés buvo panaudotos Saliy
palyginimui ir todél, kad Eurostato parengti 2011 m. fiskaliniai rezultatai ra§ymo metu dar nebuvo pateikti. Airijai, Graikijai ir Portugalijai
pateikiami TVF ir ES finansinés paramos programos tikslai, o Italijai — 2011 m. rugséjo mén. atnaujinti tikslai.
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5 lentelé Euro zonos ir euro zonos 3aliy dél cikliSkumo pakoreguoto balanso, dél cikliSkumo

pakoreguoto pirminio balanso ir strukturinio balanso pokyciai

(palyginti su BVP, procentiniais punktais)

Dél cikliSkumo pakoreguoto
biudZeto balanso pokytis

2009 2010 2011
Belgija -2,3 1,1 0,1
Vokietija -0,1 -2,3 2,2
Estija 5,6 1,6 -1,5
Airija -4,6 -17,4 20,2
Graikija -4,6 6,4 34
Ispanija -4,6 2,1 2,5
Prancizija -2,3 0,4 1,1
Italija -0,1 0,1 0,4
Kipras -5,6 0,8 -1,1
Liuksemburgas -0,6 -0,8 0,2
Malta 2,2 -0,4 0,2
Nyderlandai -3.3 0,2 0,4
Austrija -0,8 -0,8 0,3
Portugalija -5.5 -0,2 4,5
Slovénija 0,8 0,3 -0,2
Slovakija -3.4 0,1 1,9
Suomija -1,9 -1,2 0,7
Euro zona -1,8 -0,4 1,8

pirminio biudZeto balanso pokytis

Struktiirinio biudZeto
balanso pokytis

Dél cikliSkumo pakoreguoto

2009 2010 2011 2009 2010 2011
2,5 0,9 0,0 1,6 0,5 0,2
02 2,5 2,1 0,6 -1,0 1,1

5.6 1,5 14 3,9 0,7 -0,1
-4,0 -16,3 20,7 2,6 0,1 0,6
44 6,9 46 5,6 6.4 4,0
44 23 2.8 42 1,5 2,1
28 04 13 22 0,5 1,0
0,7 0,0 0,8 0,6 0,6 04
5.9 0,5 -1,0 59 0,6 0.2
0,5 0.8 03 0,6 08 0,1

2,1 -0,5 04 1.9 0,9 12
34 0,0 03 33 03 03
0,6 0,9 0,3 0,8 04 0,1
5.6 0,1 58 -4,1 08 2,7

1,0 0,6 0,1 0,9 0,2 0,9
32 0,0 2,1 34 0,4 2,6
22 1,2 0,8 -1,9 1.2 0,6
2,0 04 1,9 -1,9 0,3 1,0

Saltinis: Europos Komisijos 2011 m. rudens ekonominés prognozés.
Pastabos: teigiami skaiciai rodo fiskalinés buiklés pageréjima, o neigiami — fiskalinés buiklés pablogejima. Airijos atveju dél cikliskumo
pakoreguoto biudzeto balanso ir dél cikliskumo pakoreguoto pirminio balanso pokyc¢iai apima paramos finansy sektoriui priemones 2009

ir 2010 m., sudaran¢ias atitinkamai 2,5 ir 19,8 % BVP.

deficitas 2011 m. turéty buti 8,9 % BVP.
Numanoma, kad 2011 m. deficito tikslas
(7,8 % BVP) nebuvo pasiektas dél blogesnés
nei  tikétasi  makroekonominés  raidos,
pavéluoto fiskaliniy priemoniy bei struktiiriniy
reformy jgyvendinimo ir numatyty priemoniy
pakeitimy, susilpninusiy $iu Saliy deficito
mazinimo galimybes ir galinciy toliau slopinti
vietos paklausa. Fiskalinis tvarumas Graikijoje
turéty buti atkuriamas imantis papildomy
konsolidacijos priemoniy ir savanorisko
privaciojo sektoriaus jsitraukimo | valdzios
sektoriaus skolos nastos mazinima. 2011 m.
birzelio ir spalio mén. Graikijos Vyriausybé
ivardijo papildomas konsolidavimo priemones,
kurios iki 2015 m. sudarys daugiau kaip 14 %
BVP. Kalbant apie pajamas, pasakytina, kad
§iomis priemonémis numatoma plati mokesciy
ivairové. Juy tikslas iSplésti  mokeséiy
bazes (sumazinti neapmokestinimo ribas
ir panaikinti mokes¢iy iSimtis) ir pagerinti
mokesCiy mokéjima. Kalbant apie iSlaidas,
pazymétina, kad didziausios naudos buvo
gauta sumazinus valstybés darbo uzmokescio
fonda, pensijy ir kitas socialines iSmokas,
valstybés vartojima ir su darbo uzmokesciu
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nesusijusias paslaugas. 2012 m. vasario 20 d.
Euro grupé pritaré politiniy priemoniy paketui,
dél kurio susidaryty papildomas 130 mlrd. eury
oficialus finansavimas sektoriams iki 2014 m.
pabaigos, reikalaudama, kad Graikijos valdzia
imtysi tolesniy ambicingy pastanguy sumazinti
valdzios sektoriaus islaidas.

2011 m. Airijjos ekonominio koregavimo
programa buvo vykdoma pagal joje iSkeltus
tikslus. Europos Komisijos 2011 m. rudens
ekonominés prognozés rodo, kad deficitas
Salyje 2011 m. sudar¢ 10,3 % BVP. Buvo
imtasi struktiiriniy fiskaliniy reformy, jkurta
Airijos fiskaliné taryba, kurios tikslas — vertinti
oficialias prognozes, nustatyti fiskalinés padéties
tinkamumag ir tai, kiek biudzeto planai atitinka
fiskalines taisykles. Uzbaigta iSsami valstybés
iSlaidy perzitira, kuria siekiama tikslingai
sumazinti valstybés islaidas ir padidinti viesojo
sektoriaus efektyvuma. Airijos Vyriausybé ir
toliau yra isipareigojusi igyvendinti stabilumo
programos tikslus ir 2011 m. lapkri¢io mén.
paskelbta pareiSkima deél vidutinés trukmes
fiskaliniy klausimy. Jame ji isipareigoja tgsti
fiskaling konsolidacija programai pasibaigus,



kad iki 2015 m. buty jgyvendintos pervirSinio
deficito koregavimo priemonés.

Europos Komisijos 2011 m. rudens ekonominés
prognozés rodo, kad Portugalijos deficitas 2011 m.
buvo 5,8 % BVP, t. y. beveik siekiantis ES ir
TVF finansinés paramos programoje numatyta
fiskalini tiksla — 5,9 % BVP deficita. Reaguodama
1 atsiradusi biudzeto atotriiki, palyginti su 2011 m.
tikslu, ekonominio koregavimo programos
igyvendinimo laikotarpiu, naujoji vyriausybé émeési
papildomy kompensavimo priemoniy, iskaitant
iSskirtini kalédiniy premijyu apmokestinima ir
elektros bei dujy PVM padidinima. Be to, 2011 m.
gruodzio mén. buvo pervesta apic 3,5 %
BVP pensiju fondy 1é$y i§ privaciy banky i
socialinés apsaugos sistema. Todél tikimasi, kad
2011 m. deficitas sudarys apie 4 % BVP, o tai daug
maziau uz numatyta tiksla.

DEL CIKLISKUMO PAKOREGUOTI RODIKLIAI

Kaip matyti i§ 5 lentelés, visi trys fiskaliniai
rodikliai, susij¢ su ciklinémis ekonominémis
salygomis (dél cikliSkumo pakoreguotas
balansas, dél cikliSkumo pakoreguotas pirminis
balansas ir struktiirinis balansas), patvirtina,
kad 2011 m. euro zonoje buvo imtasi didelés
konsolidacijos veiksmy. Ypa¢ pazymétina tai,

kad euro zonos dél cikliskumo pakoreguotas
balansas ir dél cikliskumo pakoreguotas
pirminis  balansas, neapimantis palikany
mokéjimy, 2011 m. padidéjo atitinkamai 1,8
ir 1,9 proc. BVP p. Euro zonos struktiirinis
balansas (i kurj neiskai¢iuojamos vienkartinés
ir laikinos priemonés) tuo paciu laikotarpiu
padidéjo 1,0 proc. BVP p. Siuos skaiius reikia
vertinti atsargiai, nes ciklinio poveikio biudzeto
balansui vertinimams realiuoju laiku budingas
tam tikras netikrumas.

2011 m. visose euro zonos Salyse, iSskyrus
Vokietija, Estija, Liuksemburga, Malta ir
Suomija, deficitas buvo didesnis kaip 3 %
BVP kontrolinis dydis. Baigiantis 2011 m.,
14 euro zonos Saliy buvo taikoma pervirsinio
deficito procedira. Deficito sumazinimo iki
mazesnio kaip 3 % BVP kontrolinio dydzio
terminas Maltai — 2011 m., Airijai — iki 2015 m.
(zr. 6 lentelg). 2011 m. liepos mén. pervirsinio
deficito procediira Suomijai buvo panaikinta,
nes galutiniai duomenys rodé, kad 2010 m.
jos deficitas nebuvo didesnis kaip 3 % BVP
kontrolinis dydis, o pagal Europos Komisijos
2011 m. pavasario ekonomines prognozes,
2011 m. deficitas turéty mazéti toliau — iki 1 %
BVP.

6 lentelé Pervirsinio deficito proceduros euro zonos Salyse

(procentais, palyginti su BVP)

2011 m. biudZeto Pradzia
balansas
Belgija -3,6 2010
Vokietija -1,3 2011
Estija 0,8 -
Airija -10,3 2010
Graikija -8,9 2010
Ispanija -6,6 2010
Pranciizija -5,8 2010
Italija -4,0 2010
Kipras -6,7 2010
Liuksemburgas -0,6 -
Malta -3,0 2010
Nyderlandai -4,3 2011
Austrija 34 2011
Portugalija -5,8 2010
Slovenija -5,7 2010
Slovakija -5,8 2010
Suomija -1,0 2010

Terminas Rekomenduojamas vidutinis
struktiirinis sureguliavimas per
metus
2012 Ya
2013 >0,5
2015 ne maziau kaip 9% 2011-2015 m.
2014 10 2009-2014 m.
2013 >1,5
2013 >1,0
2012 >0,5
2012 1%
2011 Ya
2013 Ya
2013 Ya
2013 1%
2013 Ya
2013 1,0
2011 V2

Saltinis: Europos Komisija.
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26 pav. Euro zonos fiskaliné raida

(procentais, palyginti su BVP)

= valdZios sektoriaus bendroji skola (skalé desingje)
valdzios sektoriaus biudzeto balansas (skalé kairéje)

2 ".'. 80
5 70
3
IR 60
4 .
3 50
5 2 -
40
6 Lahd 30
-7 20
-8 10
9 - °~— . 0

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Saltinis: Europos Komisijos 2011 m. rudens ekonominés
prognozes.

Pastaba: pateikti biudzeto balanso duomenys, i kuriuos nejskaitytos
pajamos i§ UMTS licencijy pardavimo.

PROGNOZUOJAMA TOLESNE FISKALINE KONSOLIDACIJA
Tikimasi, kad 2012 m. euro zonos fiskaliné
padétis toliau gerés, nors ir létesniu tempu.
Europos Komisijos 2011 m. rudens ekonominés
prognozés rodyty, kad euro zonos valdzios

sektoriaus deficito vidurkis sumazés 0,7
proc. p. — iki 34 % BVP (zr. 26 pav.).
Prognozuojama, kad euro zonos pajamy

santykio vidurkis padidés 0,5 proc. BVP p.,
o iSlaidy santykis sumazés 0,2 proc. BVP p.
Euro zonos valdzios sektoriaus skolos santykio
vidurkis 2012 m. toliau turéty didéti 2,4 proc.
p. — iki 90,4 % BVP, keturiose Salyse (Airijoje,
Graikijoje, Italijoje ir Portugalijoje) skolos
santykis turéty buti didesnis kaip 100 % BVP.

NORINT ATKURTI RINKOS PASITIKEJIMA, BUTINAS
FISKALINIS APDAIRUMAS

Kalbant apie institucinj pagrinda fiskalinés
politikos formavimui, pasakytina, kad naujo
valdymo reformos paketo priémimas po
intensyviy deryby dél ES ekonominio valdymo
sistemos reformos buvo zingsnis, Zengtas
teisinga kryptimi, taiau jis néra ,.esminis
Suolis“, kaip reikéjo (Zr. 4 skyriaus 1 skirsn).
2011 m. rugs¢jo mén. Europos Vadovy

ECB
1 Mety ataskaita
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Taryba, Europos Parlamentas ir Europos
Komisija susitaré dél nauju valdymo taisykliy.
Jos oficialiai buvo priimtos lapkri¢io mén., o
isigaliojo 2011 m. gruodzio mén. Valdymo
reformos paketa sudaro Sesi teisiniai tekstai
(zinomi kaip ,,paketo SeSetas‘), kuriais siekiama
stiprinti ES, o ypa¢ euro zonos ekonomini
valdyma. Priimta teisini paketa sudaro keletas
elementy, kaip pagerinti fiskalini valdyma ES
ir euro zonoje, jei naujos taisyklés bus grieztai
taikomos, nors biitinos i§samesnés reformos. Be
to, $i fiskaliné sutartis (ji bus dalis ,,Stabilumo,
koordinavimo ir valdymo Europoje ir pinigy
sajungoje sutarties) toliau gerins fiskalini
valdyma nacionaliniu lygiu.

Apskritai fiskalinés konsolidacijos strategijos
turi atitikti Stabilumo ir augimo pakto nuostatas,
kuriomis numatoma atkurti finansy rinkos
pasitikéjima. Ypa¢ svarbu, kad ES ir TVF
finansing parama gaunancios Salys visapusiskai
vykdyty  isipareigojimus, numatytus juy
programose. Visos Salys, kurioms taikoma
pervir§inio deficito procediira, turi uZztikrinti,
kad ju biudzeto tikslai bity visapusiskai
igyvendinami. Vidutinés trukmés biudZeto
planuose turi biiti numatytos labai patikimos
priemonés, o fiskalinés strategijos turi bati
sutelktos | patikimas pervirSinio deficito
korekcines priemones.

Rizika fiskaliniam tvarumui, atsizvelgiant {
Saliai biidingus nesubalansuotumus, turéty
bliti mazinama ir jgyvendinant struktiirines
reformas, kurios paspartinty augima ir padidinty
banky sektoriaus stabiluma. Kiekvienai euro
zonos $aliai tinka skirtinga strategija atkurti ir
padidinti fiskalini patikimuma, jos priklauso
nuo pirminiy fiskalinio nesubalansuotumo
Saltiniy.  Taigi, kickvienai S8aliai reikia
igyvendinti individualia strategija, tafiau turi
biiti grieztai vadovaujamasi Europos semestre
(ekonominés politikos koordinavimo cikle)
pateiktomis rekomendacijomis. Kad padidéty
konkurencingumas, ekonomiky lankstumas,
sparciau kilty naSumas ir taip stipréty ilgesnés
trukmés augimas, struktlirines reformas kaip
galima greiCiau reikia jgyvendinti.



3 EKONOMINE IR PINIGY APLINKOS RAIDA
EURO ZONAI NEPRIKLAUSANCIOSE ES

VALSTYBESE NARESE

EKONOMINIS AKTYVUMAS

Daugumoje euro zonai nepriklausanéiy ES
valstybiy nariy 2011 m. vyko tolesnis gamybos
atsigavimas (zr. 7 lentele). Taciau mety pabaigoje
matési vis daugiau lété&jimo zenkly, nes Sioms
Salims neigiama jtaka daré 1étéjantis ekonomikos
augimas ir padidéjusi finansiné {tampa euro
zonoje.  Ekonomikos  augimo  pobidzio
skirtumai bei skirtumai tarp Saliy ir toliau buvo
nemazi. Nors svarbesniu ekonomikos augimo
veiksniu tapo vidaus paklausa, ypa¢ Latvijoje,
Lietuvoje ir Lenkijoje, 2011 m. daugumoje Saliy
ekonomikos augima toliau skatino grynasis
eksportas. Kai kuriose Salyse atsigavimg varzé
prastos darbo rinkos salygos, mazas pajégumuy
panaudojimas ir fiskaliné konsolidacija. Be
to, prastéjantis ekonomikos vertinimas, banky
sektoriaus jsiskolinimo mazinimas, Salims
biudingi veiksniai ir biitinumas koreguoti
privaciojo sektoriaus balansa vis akivaizdziau
stabdé vidaus paklausos didéjima.

Vertinant  pagrindines ~ vidaus  paklausos
sudedamasias dalis, matyti, kad daugumoje Saliy
ir toliau buvo nedidelis privatusis vartojimas, tai
susij¢ su paminétais veiksniais. Visose euro zonai
nepriklausanciose ES Salyse toliau buvo aukstas
nedarbo lygis, dél ekonomikos atsigavimo

padeétis darbo rinkoje geréjo tik keliose i§ ju.
Nepaisant darbo rinky sastingio ir suvarzymy
vieSajame sektoriuje, darbo uzmokestis 2011 m.
daugumoje Saliy didéjo sparCiau, tai, be kita
ko, 1émé struktiiriniai veiksniai ir darbo rinkos
suvarzymai. Kreditas privaciajam sektoriui
daugumoje euro zonai nepriklausanciy ES Saliy
ir toliau didéjo palyginti nedaug, tai buvo susij¢
tieck su grieztomis kredito teikimo salygomis
(dél kapitalo ir finansavimosi spaudimo), tiek su
maza paklausa, kuri atitiko prislopusj ekonomikos
gyvybingumga ir isiskolinimo mazinima. Dideliy
laisvy pajégumy salygomis daugumoje Saliy vis
spar¢iau didéjo investicijos, daznai lemiamos ES
fondy paramos.

IS euro zonai nepriklausan¢iu ES valstybiy
nariy realusis BVP 2011 m. (pirmaisiais trim
ketvirCiais) ypa¢ sparciai didéjo Latvijoje,
Lietuvoje, Lenkijoje ir Svedijoje, t. y. 3alyse,
kur vidaus paklausa atsigavo sparciausiai.
Jungtingje Karalystéje, kur sumazéjo vidaus
paklausa, BVP augimas gerokai susilpnéjo.
BVP augimas sulétéjo ir Cekijoje, o Vengrijoje
jis siek tiek paspartéjo. Dvejus metus mazéjgs
Rumunijos BVP augimas 2011 m. tapo
teigiamas dél atsargy atnaujinimo ir teigiamos
vidaus paklausos jtakos.

7 lentelé Realiojo BVP augimas euro zonai nepriklausanciose ES valstybése narése ir euro

zonoje

(metiniai poky¢iai, procentais)

2008 2009 2010
Bulgarija 6,2 5,5 0,2
Cekija 3,1 4,7 2,7
Danija -0,8 -5,8 1,3
Latvija -3.3 -17,7 -0,3
Lietuva 2,9 -14,8 1,4
Vengrija 0,9 -6,8 1,3
Lenkija 5,1 1,6 39
Rumunija 7.4 -7,1 -1,3
Svedija 0,6 5,0 6,1
Jungtine Karalysté -1,1 -4.4 2,1
ES7Y 4.4 =32 2,2
ES10? 0,4 -4,3 2,5
Euro zona 0,4 -4,3 1,9

2011Y 2011 2011 2011 2011Y
I ketv. 1I ketv. 11T ketv. IV ketyv.

1,5 2,2 2,3
. 3,1 2,0 1,2 .
1,1 1,9 1,7 0,1 0,6
. 35 5,6 6,6 .
59 59 6,5 6,7 44
1,7 2,5 1,5 1,4 1,4
4,3 4,1 4,7 43 4,3
. 1,7 1.4 4.4 .
4,0 6,1 4.4 4,5 11

1,3 1,6 0,4

33 33 3,5
. 2.4 2.4 1,6 .
15 2.4 1,6 1,3 0,7

Saltinis: Eurostatas.

Pastaba: visy Saliy ketvirtiniai duomenys yra dél sezoniSkumo ir kalendoriskai pakoreguoti, i§skyrus Rumunija, kurios duomenys yra

pakoreguoti tik dél sezoniskumo.

1) ES7 suvestinis rodiklis apima 7 euro zonai nepriklausancias ES valstybes nares, kurios { ES istojo 2004 arba 2007 m.
2) ES10 suvestinis rodiklis apima 10 iki 2011 m. gruodzio 31 d. euro zonai nepriklausiusiy ES valstybiy nariy.
3) 2011 m. duomenys yra iSankstiniai jver¢iai, t. y. iSankstiniai duomenys.
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KAINY RAIDA

2011 m. vidutiné metiné infliacija padidéjo
daugumoje euro =zonai nepriklausan¢iy ES
valstybiy nariy (Zr. 8 lentelg). Toki bendra
padidéjima lémé tiek vidaus, tiek iSorés veiksniai.
Infliacija didinant] spaudima daré maisto ir
energijos kainos, ypa¢ pirmaji pusmetj, taip
pat netiesioginiy mokesc¢iy, administruojamyjy
kainy ir akcizo mokesCiy pokyciai bei valiutos
kurso nuvertéjimas kai kuriose Salyse. Pakilusiy
tarptautiniy zaliavy kainy itaka infliacijai Vidurio
ir Ryty Europos Salyse buvo didesné negu kitose
euro zonai nepriklausanciose ES Salyse — dél
maisto ir energijos didesnio lyginamojo svorio
ju SVKI krepseliuose. Be to, i§ 1éto atsigaunanti
vidaus paklausa daugumoje Saliy skatino didéti
meting infliacija, neiskaitant energijos ir maisto
kainy, nors pries§ tai kai kuriose Salyse ji buvo
labai maza ar net neigiama.

Taciau metiné infliacija pagal SVKI skirtingose
Salyse ir toliau buvo labai nevienoda. Didziausia
vidutiné metiné infliacija uzfiksuota Rumunijoje
(5,8 %), kurioje 2010 m. buvo reikSmingai
padidintas PVM. Daugumoje kity Saliy infliacija
buvo 3,44,5 %. Cekijoje ir Danijoje infliacija
sudaré atitinkamai 2,1 ir 2,7 %, o maziausia
infliacija tarp euro zonai nepriklausanciy ES
valstybiy nariy buvo stebima Svedijoje — 1,4 %.
Per metus vyke infliacijos pokycCiai Salyse

buvo skirtingi. Infliacija mazinantis poveikis
deél pasauliniy maisto ir energijos kainy
poky¢iy 2011 m. antraji pusmeti tam tikru
mastu buvo atsvertas Salims blidingu veiksniy,
tokiy kaip padidintas PVM (pvz., Latvijoje,
Lenkijoje ir Jungtinéje Karalystéje), padidintas
akcizo  mokestis  (Latvijoje), padidintos
administruojamosios  kainos  (Cekijoje) ar
sumazintas valiutos kursas (pvz., Vengrijoje ir
Lenkijoje). Antraji pusmeti gerokai sumazéjo
infliacijos lygis Rumunijoje. Tam, be kity
veiksniy, itakos turéjo statistinis bazés efektas,
siecjamas su PVM tarifo didinimo mazgjanciu
poveikiu, ir geras derlius Salyje.

FISKALINE POLITIKA

ApskaiCivota, kad visose euro  zonai
nepriklausanc¢iose ES  valstybése narése,
isskyrus Bulgarija, Vengrija ir Svedija, biudzeto
deficitas 2011 m. buvo didesnis negu 3 %
BVP kontrolinis dydis (zr. 9 lentelg). Taciau
Vengrijoje fiskaliniam pervirSiui (3,6 %
BVP) didelg itaka daré vienkartinés iplaukos,
susijusios su privalomojo privadiy pensijy
kaupimo fondy nacionalizavimu. Jungtingje
Karalystéje toliau buvo fiksuojamas labai
didelis fiskalinis deficitas, vertinamas 9,4 %
BVP, dél gerokai maziau palankios negu
anksCiau manyta makroekonominés aplinkos.
Apskritai daugumoje Saliy fiskalinés veiklos

8 lentelé Infliacija pagal SVKI euro zonai nepriklausanciose ES valstybése narése ir euro

zonoje

(metiniai poky¢iai, procentais)

2008 2009 2010
Bulgarija 12,0 2,5 3,0
Cekija 6,3 0,6 1,2
Danija 3,6 1,1 2,2
Latvija 15,3 33 -1,2
Lietuva 11,1 4,2 1,2
Vengrija 6,0 4,0 4,7
Lenkija 4,2 4,0 2,7
Rumunija 7,9 5,6 6,1
Svedija 33 1,9 1,9
Jungtiné Karalysté 3,6 22 33
ES7Y 6,5 3,7 32
ES10? 4,7 2,7 32
Euro zona 33 0,3 1,6

2011 2011 2011 2011 2011
I ketv. 1I ketv. III Ketv. IV ketyv.

34 4,5 34 3,1 2,5
2,1 1,9 1,8 2,0 2,8
2,7 2,6 2,9 2,6 2,5
4,2 3,8 4,6 4.4 4,1
4,1 32 4,7 4,6 4,0
39 43 3,9 3.4 4,1
39 3,6 4,0 3,7 4,2
58 7,5 83 42 3.4
1.4 1,3 1,7 1,6 0,9
4,5 4,1 4.4 4,7 4,7
39 4,1 4.4 3,5 3,7
4,0 39 42 4,0 4,0
2,7 2,5 2,8 2,7 2,9

Saltinis: Eurostatas.

1) ES7 suvestinis rodiklis apima 7 euro zonai nepriklausancias ES valstybes nares, kurios | ES jstojo 2004 arba 2007 m.
2) ES10 suvestinis rodiklis apima 10 iki 2011 m. gruodzio 31 d. euro zonai nepriklausiusiy ES valstybiy nariy.
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9 lentelé Valdzios sektoriaus finansai

(procentais, palyginti su BVP)

BiudZeto balansas
Europos Komisijos

2011 m. balandZio mén.

Bendroji skola

Europos Komisijos 2011 m. balandZio mén.

prognozé atnaujintos konvergencijos prognozé atnaujintos konvergencijos
programos programos

2008 | 2009 | 2010 | 2011 2011 2008 | 2009 2010 2011 2011
Bulgarija 1,7 43 -31 -25 -2,5 13,7 146 163 175 16,4
Cekija 22 58 48 41 -4,2 28,7 344 37,6 399 41,4
Danija 32 27 26 -40 -3,8 34,5 41,8 43,7 44,1 43,0
Latvija 42 97 83 42 -4,5 19,8 36,7 44,7 4438 48,3
Lietuva =33 95 -7,0 -50 -5,3 15,5 294 38,0 37,7 38,1
Vengrija -3,7 46 42 36 2,0 72,9 79,7 813 759 75,5
Lenkija -3,7 13 -7.8 56 -5,6 47,1 50,9 549 56,7 54,9
Rumunija =57 90 -69 -49 -4,9 134 23,6 31,0 34,0 333
Svedija 22 -07 02 09 0,6 38,8 42,7 39,7 363 36,8
Jungtiné 50 -115 -103 94 7.9 548 696 799 840 84,1
Karalysté
ES7" -3,5 7,0 -6,5 -39 -4,2 38,1 44,1 48,7 49,6 49,0
ES102 33 -85 7,5 <63 -5,6 473 58,0 64,5 66,2 66,1
Euro zona 2,1 -64 -62 41 -4,3 70,1 79,8 85,6 88,0 -

Saltiniai: Europos Komisijos 2011 m. rudens ekonominés prognozés, 2011 m. balandZio mén. atnaujintos konvergencijos programos ir

ECB skai¢iavimai.

Pastabos: duomenys pagristi ESS95 apibrézimais. 2011 m. balandzio mén. atnaujintose konvergencijos programose buvo nurodyti
nacionaliniy vyriausybiy 2011 m. duomenys, todel gali skirtis nuo galutiniy rezultaty.

1) ES7 suvestinis rodiklis apima 7 euro zonai nepriklausancias ES valstybes nares, kurios | ES jstojo 2004 arba 2007 m.

2) ES10 suvestinis rodiklis apima 10 iki 2011 m. gruodzio 31 d. euro zonai nepriklausiusiy ES valstybiy nariy.

rezultatai 2011 m. atitiko 2011 m. balandzio
meén. konvergencijos programy tikslus. BiudZeto
balansy pageréjima 2011 m. daugiausia lémé
struktiriné fiskaliné konsolidacija (jskaitant
ir Latvija bei Rumunija, kurios igyvendino
ES ir TVF programas), taip pat teigiami ciklo
pokyéiai (Vengrijoje ir Svedijoje). 2011 m.
blogéjantis fiskalinis balansas buvo uzfiksuotas
tik Danijoje.

2011 m. pabaigoje Vvisos euro zonai
nepriklausancios ES valstybés narés, iSskyrus
Svedija, vykdé Europos Sajungos Tarybos
sprendimg dél pervirSinio deficito. Galutiné
data sureguliuoti pervirsini deficita Bulgarijai
ir Vengrijai buvo nustatyta 2011 m., Latvijai,
Lietuvai, Lenkijai ir Rumunijai — 2012 m.,
Cekijai ir Danijai — 2013 m., Jungtinei
Karalystei — 2014-2015 finansiniai metai.

Skaiiuojama, kad visose euro zonai
nepriklausanciose = ES  valstybése narése,
isskyrus Lietuva, Vengrija ir Svedija, 2011 m.
valdzios sektoriaus skolos ir BVP santykis
padidéjo. Vengrijoje valdzios sektoriaus skolos
santykio sumazéjimui iSskirtinés jtakos turéjo

minétas dalinis buvusio privaciy pensijy fondy
turto panaudojimas valdzios sektoriaus skolai
padengti. Vengrijoje ir Jungtingje Karalystéje
skolos ir BVP santykis toliau buvo didesnis kaip
60 % kontrolinis dydis.

MOKE]IMY BALANSO RAIDA

2011 m. daugumoje euro zonai nepriklausanciy
ES wvalstybiy nariy bendras einamosios ir
kapitalo saskaity balansas (procentais, palyginti
su BVP) arba pageréjo, arba i§ esmés nepakito
(zr. 10 lentelg). Bulgarijoje fiksuotas pirmasis
bendros einamosios ir kapitalo saskaity pervirsis
nuo jstojimo i ES, o Vengrijoje $is pervirsis
padidéjo. Rumunijoje  deficitas  sumazgjo.
Latvijoje ir Lietuvoje buvo toliau fiksuojami
pervirSiai, taciau, nepaisant didéjancio eksporto,
jie buvo mazesni negu 2010 m. Tai i§ esmés lémé
padidéjusi importo paklausa, kuria didino sparciai
didéjantis BVP, ir pablogéjusi pajamy saskaitos
padétis. Lenkijoje ir Cekijoje, kuriose prasidéjus
pasaulinei finansy krizei deficitas buvo mazesnis,
bendros einamosios ir kapitalo saskaity balansas
reikSmingai nepakito. Tuo metu Jungtingje
Karalystéje deficitas sumazéjo, o didelis pervirsis

Danijoje ir Svedijoje toliau didéjo.
ECB
Mety ataskaita
2011



10 lentelé Euro zonai nepriklausandiy ES valstybiy nariy ir euro zonos mokéjimy balansas

(procentais, palyginti su BVP)

Einamosios ir kapitalo
saskaity balansas

2008 2009 2010 | 2011V 2008
Bulgarija 22,3 -7,6 -0,5 2,2 17,5
Cekija -1,4 -1,0 2,2 -2,2 0,9
Danija 29 33 5,6 6,9 =33
Latvija -11,6 11,1 4,9 1,3 3,0
Lietuva -11,1 7,8 4,2 32 3.4
Vengrija -6,3 1,0 2,9 3,0 2,7
Lenkija -5.4 -2,2 -2,8 -2,7 2,0
Rumunija -11,1 -3,6 -43 -4,2 6,7
Svedija 8,6 6,9 6,5 7.4 1,2
Jungtiné Karalyste -1,3 -1,5 -3,1 -2,7 -2,6
ES7? -6,8 -1,4 -1,7 -1,6 3.4
ES10¥ -1,4 -0,2 -1,0 -0,5 -0,7
Euro zona -0,2 -0,4 -0,2 -0,5 -1,2

Grynyjy kity
investicijy srautai

Grynyjy tiesioginiy
investicijy srautai

2009 | 2010 20110 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011"
7.2 4.4 29 170 20 30 46
1,0 26 0,8 1,7 -4 18 2,1

08 35 23 2,1 38 41 -11.2
0,6 15 5,1 76 98 -1 36
04 1.8 2,9 58 -107 90 25
02 04  -03 169 9,2 04 27
1,9 0,7 1.2 6,0 3,1 2,0 0,8
3,0 1.8 0,7 6,5 23 49 1,9
39 56 49 94 99 90 71
12 09 -1,5 98 30 00 100
1.8 1.4 1,1 7.1 1.8 0,9 0,2
0,7 00 -13 25 -9 05 38
06 08 03 -19 06 28 31

Saltinis: ECB.

1) 2011 m. duomenys yra keturiy ketvir¢iy vidurkis iki 2011 m. tre¢iojo ketvir¢io.
2) ES7 suvestinis rodiklis apima 7 euro zonai nepriklausancias ES valstybes nares, kurios { ES istojo 2004 arba 2007 m.
3) ES10 suvestinis rodiklis apima 10 iki 2011 m. gruodzio 31 d. euro zonai nepriklausiusiy ES valstybiy nariy.

Kalbant apie einamosios saskaitos deficito
finansavima, pasakytina, kad tiesioginiy
uzsienio investicijy iplaukos 2011 m. sumazéjo
beveik visose euro zonai nepriklausanciose
Salyse, kurios istojo i ES 2004 m. arba véliau.
Jungtinéje Karalystéje tiesioginiy investicijy
srautai tapo teigiami, o Danijoje ir Svedijoje
toliau buvo fiksuojami neigiami grynieji
nutekéjimai. [ Danija ir Vengrija plauké dideli
portfeliniy investicijy srautai, o Latvijoje ir
Jungtingje Karalystéje buvo stebimi dideli
nutekéjimai. Kalbant apie kitas investicijas,
pasakytina, kad daugelyje Saliy 2011 m. buvo
stebimi grynieji neigiami srautai arba sumazgjo
grynosios jplaukos; gali biiti, kad tai 1émé toliau
mazinamas finansinis isiskolinimas. Latvijoje
ir Rumunijoje privataus kapitalo jplaukas
toliau didino tarptautiniy organizacijy teikiama
finansiné parama.

VALIUTY KURSY RAIDA

Euro zonai nepriklausanciy ES valstybiy nariy
valiuty kursy pokyc¢iams 2011 m. didele jtaka
daré atskiry Saliy valiuty kursy rezimai. Danijos,
Latvijos ir Lietuvos valiutos dalyvavo VKM
II. Buvo nustatytos standartinés Latvijos lato
ir Lietuvos lito +15 % Salies centrinio kurso
svyravimo euro atzvilgiu ribos, o Danijos
kronos — siauresnés svyravimo ribos, t. y.
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+2,25 % (zr. 27 pav.). Dalyvavimas VKM II
kai kuriais atvejais susijgs ir su suinteresuoty
Saliy vienaSaliSkais {sipareigojimais palaikyti

27 pav. VKM Il dalyvaujanciy ES valiuty

raida

(dienos duomenys, nuokrypis nuo centrinio pariteto, procentiniais
punktais)
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Saltinis: ECB.

Pastabos: teigiamas (neigiamas) nuokrypis nuo centrinio kurso
euro atzvilgiu reiskia, kad valiuta yra Zemesnéje (aukstesnéje)
riby puséje. Danijos kronos svyravimo ribos yra +2,25 %. Visoms
kitoms valiutoms taikomos standartinés £15 % svyravimo ribos.
Paskutinio steb&jimo data — 2012 m. kovo 2 d.



siauresnes svyravimo ribas arba valiuty valdybos
rezimus. Sie vienasalidki isipareigojimai nenu-
stato ECB jokiy papildomy ipareigojimy.
Konkreciai kalbant, Lietuvos litas VKM I
pradéjo dalyvauti tebeveikiant jas valiuty
valdybos modeliui, o Latvijos valdzios institucijos
nusprendé palaikyti centrini lato kursa euro
atzvilgiu su 1 % svyravimo ribomis. 2011 m.
Lietuvos lito kursas tebebuvo centrinis, o Latvijos
latas svyravo apie vienasaliskai nustatyta +1 %
svyravimo riba euro atzvilgiu.

Galima nustatyti du euro zonai nepriklausanciy
ES valstybiy nariy, kurios 2011 m. nedalyvavo
VKM 11, valiuty kursy raidos etapus. Pirmaji
pusmetj Siek tiek sumazéjo Cekijos kronos,
Vengrijos forinto ir Rumunijos 1&jos verté, o
Lenkijos zloto verté euro atzvilgiu i§ esmés
nepasikeité (zr. 28 pav.). Siuos pokygius visy
pirma lémé palankios ekonominés aptariamy
Saliy perspektyvos ir geréjancios nuotaikos euro
zonoje, kuri yra $iy $aliy pagrindinis prekybos

28 pav. VKM Il nedalyvaujanciy ES valiuty

raida euro ativilgiu

(dienos duomenys; indeksas: 2011 m. sausio 3 d. = 100)
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Saltinis: ECB.
Pastabos: padidéjimas (sumazéjimas) rodo valiutos vertés mazejima
(didéjima). Paskutinio stebéjimo data — 2011 m. kovo 2 d.

partneris. Taciau 2011 m. antraji pusmeti didéjgs
rizikos vengimas visame pasaulyje prisidéjo
prie Siy valiuty nuvertéjimo euro atzvilgiu.
Vengrijos forintas nuvertéjo vél kilus nerimui
dél centriniy banky nepriklausomumo bei
nutritkusiy TVF ir Vengrijos vyriausybés deryby
dél naujos prevencinés paskolos sutarties (taip
pat zr. 9 intarpa). Buvo stebima priesinga svaro
sterlingy kurso pokyciy tendencija: 2011 m.
pirmaji pusmeti svaras nuvertéjo euro atzvilgiu,
o véliau tais paciais metais labai pabrango. Dél
spardiai atsigaunandios Svedijos ekonomikos
2009 ir 2010 m. labai pabrangusi Svedijos krona
2011 m. euro atzvilgiu i§ esmés tebebuvo stabili.
Bulgarijos levas irgi nepakito euro atzvilgiu —
dél su euru susieto valiuty valdybos modelio.

FINANSY RAIDA

Finansy rinky salygos euro zonai
nepriklausanciose ~ES  valstybése  narése
2010 m. apskritai pablogéjo. Nors ilgalaikés
paliikany normos, apskai¢iuojamos pagal 10 m.
vyriausybés obligacijy pajaminguma, sumazéjo
arba 1§ esmés nepasikeité visose Salyse, iSskyrus
Vengrija ir Lietuva, kredito rizikos premijos,
apskai¢iuojamos pagal kredito isipareigojimy
nejvykdymo apsikeitimo sandorius, padidéjo
visose Salyse. Didziausias kredito jsipareigojimy
nejvykdymo apsikeitimo sandoriy padidéjimas
stebétas Vengrijoje. Be atskiroms $alims biidingy
veiksniy, Saliy rizikos premiju padidéjima
pla¢iu mastu lémé padidéjes investuotojy
rizikos vengimas, susijes su vél sustipréjusiais
finansiniais neramumais euro zonoje. Kalbant
apie pinigy rinkas, nurodytina, kad visose euro
zonai nepriklausanciose ES valstybése narése,
isskyrus Bulgarija, Cekija, Danija ir Rumunija,
paliikany normos padidéjo, i§ dalies dél pakilusiy
pinigy politikos paltikany normy.

2011 m. akcijy rinkos euro  zonai
nepriklausanciose ES valstybése narése apskritai
gerokai susilpnéjo, vidutiniskai — tokiu mastu,
kuris prilygsta akcijy rinky kritimui pacioje euro
zonoje (apie 20 %). Maziausias akciju kainy
kritimas buvo stebimas Jungtinéje Karalystéje ir
Danijoje, o daugiausia neigimai paveikta akcijy
rinka buvo Cekijoje ir Bulgarijoje.
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PINIGY POLITIKA

Pagrindinis visy euro zonai nepriklausanéiy ES
valstybiuy nariy piniguy politikos tikslas — kainy
stabilumas. Taciau pinigy politikos strategijos
ivairiose Salyse ir toliau buvo labai nevienodos
(zr. 11 lentelg).

Iki 2011 m. liepos mén. daugelis euro zonai
nepriklausanc¢iy ES wvalstybiy nariy centriniy
banky, iskaitant Danmarks Nationalbank,
Magyar Nemzeti Bank, Narodowy Bank Polski
ir Sveriges Riksbank, keliais etapais didino savo
pagrindines pinigy politikos paltikany normas
siekdami mazinti numatoma infliacini spaudima
arba, kaip Danijoje, atkartoti ECB veiksmus su
paliikany normomis. Kadangi antraji pusmeti
pablogéjo ekonominés perspektyvos, Danmarks
Nationalbank pagrinding pinigy politikos
paliikany norma sumazino lapkricio ir gruodzio
mén., tai atitiko pagrindiniy ECB palikany
normy sumazinima. 2011 m. lapkri¢io mén.,
taip pat 2012 m. sausio ir vasario mén. Banca

Nationald a Romdniei taip pat sumazino savo
pagrinding pinigy politikos paltikany norma,
atsizvelgdamas | palankesn¢ infliacijos kaita.
Magyar Nemzeti Bank, prieSingai, 2011 m.
lapkric€io ir gruodzio mén. savo bazing paltikany
norma dar labiau padidino, taip siekdamas
sustabdyti forinto nuvertéjima, kuris galéjo
neleisti pasiekti infliacijos tikslo ir didino
finansy sistemos pazeidziamuma.

Buvo taikomos ir kitos pinigy politikos
priemonés. Danmarks Nationalbank  atliko
intervencija i uzsienio valiuty rinka ir keliais
etapais sumazino savo einamuyju saskaity
paliikany norma bei indéliy sertifikaty palikany
norma. Taip jis sieké, kad Salies valiutos kursas
bty stabilus euro atzvilgiu po to, kai vasara
padidéjo kapitalo iplaukos. Banca Nationala a
Romdniei sumazino uzsienio valiuta iSreiksSty
isipareigojimy, kuriy likutinis terminas — iki
dveju mety, privalomyjy atsargy reikalavimo
norma nuo 25 iki 20 %, taip siekdamas toliau

Il lentelé Euro zonai nepriklausanciy ES valstybiy nariy oficialioji pinigy politikos strategija

Pinigy politikos strategija Valiuta

Bulgarija Valiuty kurso tikslas Bulgarijos levas
Cekija Infliacijos tikslas Cekijos krona
Danija Valiuty kurso tikslas Danijos krona
Latvija Valiuty kurso tikslas Latvijos latas
Lietuva Valiuty kurso tikslas Lietuvos litas
Vengrija Infliacijos tikslas Vengrijos forintas
Lenkija Infliacijos tikslas Lenkijos zlotas
Rumunija Infliacijos tikslas Rumunijos léja
Svedija Infliacijos tikslas Svedijos krona

Jungtiné Karalyste  Infliacijos tikslas

Svaras sterlingy

BruoZzai

Valiuty kurso tikslas: susietas su euru kursu 1,95583 Bulgarijos
levo uz 1 eura pagal valiuty valdybos model;.

Infliacijos tikslas: 2 % +1 proc. p. Valdomo kitimo valiuty
kursas.

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

Dalyvauja VKM II su £15 % svyravimo nuo centrinio kurso
ribomis, 0,702804 Latvijos lato uz 1 eura. Latvija i§laiko
vienasaliska sipareigojima laikytis +1% svyravimo riby.
Dalyvauja VKM II su £15 % svyravimo nuo centrinio kurso
ribomis, 3,45280 Lietuvos lito uz 1 eura. Lietuva iSlaiko valiuty
valdybos modelj kaip vienasaliska jsipareigojima.

Infliacijos tikslas: 3 % =1 proc. p. vidutinio termino tikslas nuo
2007 m. Laisvai kintantis valiuty kursas.

Infliacijos tikslas: 2,5 % +1 proc. p. (VKI padidéjimas per

12 mén.). Laisvai kintantis valiuty kursas.

Infliacijos tikslas: 3,0 % +1 proc. p. iki 2011 m. pabaigos ir
2012 m. pabaigos, 2,5 % +1 proc. p. — nuo 2013 m. kiekvieny
mety pabaigoje. Valdomo kitimo valiuty kursas.

Infliacijos tikslas: 2 % VKI padidéjimas. Laisvai kintantis
valiuty kursas.

Infliacijos tikslas: 2 % VKI padidéjimas per 12 mén. Esant
didesniam negu 1 proc. p. nuokrypiui, Anglijos banko valdytojas
turéty paraSyti atvira laiska izdo kancleriui Pinigy politikos
komiteto vardu. Laisvai kintantis valiuty kursas.

Saltinis: ECBS.
Pastaba: Jungtinés Karalystés VKI yra tapatus SVKI.
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palaipsniui artéti prie ECB nustatyty standarty.
2012 m. sausio mén. Latvijas Banka sumazino
isipareigojimy, kuriy terminas daugiau nei
dveji metai, atsargy norma nuo 3 iki 2 %, o kity
isipareigojimy —nuo 5 iki 4 %, taip sudarydamas
palankesnes skolinimo salygas. Bank of England
spalio mén. padidino savo turto isigijimo
programos apimti 75 mlrd. svary sterlingy — iki
275 mlrd. svary sterlingy apimties; tai ivyko
dél pablogéjusiy ekonomikos perspektyvy ir
padidéjusios rizikos, kad nebus pasiektas 2 %
infliacijos vidutiniu laikotarpiu tikslas.
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Buvusios Frankfurto didmeninés vaisiy ir darzoviy prekybos turgavietés Grossmarkthalle pastatas, jtrauktas { istoriniy
pastaty sarasa. Jis pastatytas 1926-1928 m. pagal profesoriaus Martin Elsaesser, Frankfurto prie Maino Miesto planavimo
departamento tuometinio direktoriaus, projekta. Restauruojant Grossmarkthalle pastata paSalinta ir pakeista flygeliy
plytiniy fasady visy sitiliy risamoji medziaga.

Plytiniy fasady sitliy profilis buvo vienas i§ Grossmarkthalle skiriamyjy bruozy. Pagal originaly projekta, plyty eiliy
horizontaluma turéjo pabrézti ne tik skirtingas sitlliy plotis, bet ir spalva. Guls¢iosios sitilés buvo platesnés, uzpildytos
$viesiu cemento skiediniu, o statiosios — siauresnés, uzpildytos tamsiu cemento skiediniu. Kruops€iai restauruojant sitiles
siekiama atkartoti $ig originalia fasady ypatybg.

Rytinio flygelio restauravimo darbai baigti 2011 m., o vakarini pradéta restauruoti ty paciy mety pavasari.
Visiems restauravimo darbams pritar¢ istorinio paveldo i§saugojimo prieZitiros institucijos.
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| PINIGY POLITIKOS OPERACIJOS, UiSIENIO
VALIUTOS OPERACIJOS IR INVESTICINE VEIKLA

1.1 PINIGY POLITIKOS OPERACIJOS

2011 m. Eurosistemos taikytos pinigu politikos
priemonés apima atvirosios rinkos operacijas —
pagrindines refinansavimo operacijas (PRO),
ilgesnés trukmés refinansavimo operacijas
(ITRO), koreguojamasias operacijas, taip pat
nuolatines galimybes ir privalomyjy atsargy
reikalavimus. Eurosistema taip pat pasinaudojo
nestandartinémis priemonémis, iskaitant antraja
padengty obligaciju pirkimo programa ir
vertybiniy popieriy rinky programa.

2011 m. Valdandioji taryba pagrindines
ECB palikany normas keité keturis kartus
(zr.29 pav.). 2011 m. balandzio 13 d. pagrindiniy
refinansavimo operacijy, ribinio skolinimosi
ir indéliy galimybiy palikany normos buvo
padidintos 25 baziniais punktais — atitinkamai
iki 1,25, 2,00 ir 0,50 %. 2011 m. liepos 13 d.
visos pagrindinés ECB paliikany normos buvo
dar karta padidintos 25 baziniais punktais.
2011 m. lapkri¢io 9 d. Valdancioji taryba

29 pav. ECB palukany normos ir vienos

nakties palukany norma

(procentais)

pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany norma
paliikany norma uz naudojimasi ribinio skolinimosi
galimybe

palikany norma uZ naudojimasi indéliy galimybe
vienos nakties paliikany norma (EONIA)
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nusprendé sumazinti pagrindines ECB paliikany
normas 25 baziniais punktais. 2011 m. gruodzio
14 d. visos pagrindinés paltikany normos vél
buvo sumazintos 25 baziniais punktais iki mety
pradzioje buvusio lygio (atitinkamai iki 1,00,
1,75 ir 0,25 %). Palikany normy koridoriaus
plotis sudaré 150 baziniy punkty (po 75 bazinius
punktus i abi puses nuo fiksuotosios PRO
paliikany normos).

2011 m. pinigy politikos jgyvendinima ir vél
lémé Eurosistemos pastangos mazinti jtampa
kai kuriuose finansy rinky segmentuose ir
atkurti tinkama pinigy politikos perdavimo
mechanizmg. PRO bei ITRO ir toliau buvo
vykdomos paskirstant visa suma ir taikant
fiksuotyjy paliikany aukciono procediiras.
Todél refinansavimo operacijy apimtis ir toliau
priklauso nuo kity sandoriy Saliy paklausos,
parodancios, kad pirmenyb¢ teikiama likvidumui
uzsitikrinti. Banky sistemos likvidumo 8§
Eurosistemos paklausa buvo palyginti pastovi ir
2011 m. pirmaji pusmetj sudaré¢ apie 600 mlrd.
eury, antraji pusmeti labai padidéjo ir dar
metams nepasibaigus pasieké didesni nei
1 trln. eury lygi (zr. 31 pav.).

2011 m.! euro zonos banky sistemos dienos
likvidumo poreikis vidutiniskai sudaré 470 mlrd.
eury, o tai yra 16 % maziau nei 2010 m.
Pagrindiné S§io sumazgéjimo priezastis —
maz¢jantys autonominiai veiksniai? (vidutiniskai
25 % — iki 260 mlrd. eury) (zr. 30 pav.). 2011 m.
Siek tiek sumaZzéjo privalomyjy atsargy
reikalavimai — vidutiniSkai iki 208 mlrd. eury
(2010 m. buvo 212 mlrd. eury). 2011 m. atsargy
perteklius per ménesj vidutiniSkai sudaré
2,53 mird. eury, o tai daugiau nei praéjusiais
metais (2010 m. — 1,26 mlrd.,, 2009 m. —
1,03 mlrd. eury).

Dél didelio likvidumo pertekliaus (skirtumo
tarp Eurosistemos teikiamo likvidumo ir banky

1 Sis laikotarpis apima visus dvylika 2011 m. atsargy laikymo
laikotarpiy (nuo 2011 m. sausio 19 d. iki 2012 m. sausio 17 d.).

2 Autonominiai veiksniai — tai Eurosistemos balanso straipsniai,
tokie kaip banknotai apyvartoje ir vyriausybés indéliai, darantys
itaka kredito jstaigy einamyjy saskaity léSoms, taciau tiesiogiai
nekontroliuojami ECB likvidumo valdymo funkcijos.



30 pav. Euro zonos likvidumo veiksniai 2011 m.

(mlrd. eury)
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Saltinis: ECB.

sistemos likvidumo poreikio) labai padidéjo
naudojimasis indéliy galimybe. 2011 m.
pirmaji pusmeti indéliy galimybe kasdien
vidutiniskai pasinaudota uz mazdaug 25 mird.
eury. 2011 m. rugpjucio 1 d. pasiekes 87 mird.
eury $is dydis tolygiai augo ir 2011 m. dvylikto
atsargy laikymo laikotarpio pabaigoje sudaré
528 mlrd. eury.

ATVIROSIOS RINKOS OPERACIJOS

Siuo metu Eurosistema naudoja PRO, reguliarias
ITRO, specialios trukmés refinansavimo
operacijas, kuriy terminas yra vienas atsargy
laikymo laikotarpis, papildomas ITRO ir
koreguojamasias operacijas likvidumui pinigy
rinkoje valdyti. Visos likvidumo didinimo
operacijos turi buti visiskai uztikrintos jkaitu.

PRO yra reguliarios savaitinés operacijos ir
ju terminas paprastai yra viena savaité. Jos
yra pagrindiné priemoné, rodanti ECB pinigy
politikos pozicija. 2011 m. visos 52 PRO
atliktos kaip fiksuotyju palikany aukciony
procediiros, kai visi pasiiilymai buvo patenkinti.
Tinkamy kity sandoriy $aliy padaugéjo nuo
2 267 (2010 m.) iki 2 319 (2011 m.). 2011 m.
PRO vidutiniskai dalyvavo 190 kity sandoriy
Saliy. Vidutiné PRO skiriama suma buvo

156 mird. eury (2010 m. — 133,8 mlird. eury),
todél vidutiné paskirstyta suma pirmaji
pusmeti buvo apie 42 % mazesné nei antraji
pusmeti. 2011 m. maziausias kity sandoriy
Saliy, dalyvavusiy vykdant PRO, skaiCius
(126) uzfiksuotas vykdant operacija, uz kuria
atsiskaityta rugséjo 7 d.; maziausia PRO suma
(84,5 mlrd. eury) paskirstyta vykdant operacija,
uz kurig atsiskaityta balandzio 6 d. Didziausias
dalyvavusiy kity sandoriy Saliy skaicius (371)
uZzfiksuotas vasario 2 d., o didziausia paskirstyta
suma (291,6 mlrd. eury) — gruodzio 14 d.

2011 m. vykdant reguliarias ITRO, kuriy trukmé
3 mén., specialios trukmés refinansavimo
operacijas ir papildomas ITRO, vidutiné
per diena paskirstyto likvidumo suma buvo
373 mlrd. eury. Dalyvaujant jprastinése 3 mén.
ITRO, vidutiniskai paskirstyta 72,7 mlrd. eury,
ir §is dydis toliau kito visus metus — paskirstyta
suma svyravo nuo 29,7 mlrd. eury (gruodzio
mén.) iki 140,6 mlrd. eury (rugséjo mén.).
Specialios trukmés refinansavimo operacijose,
kuriy trukmé 1 mén., vidutiniSkai paskirstyta
66,8 mlrd. eury, o vidutinis dalyvavusiy kity
sandoriy Saliy skaicius buvo 47. Vykdant 6 mén.
ITRO, uz kurias atsiskaityta 2011 m. rugpjucio
11 d., 114 kity sandoriy Saliy pateiké
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31 pav. Pinigy politikos operacijos, kuriy terminas dar nepasibaiges

(mlrd. eury)
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Saltinis: ECB.

pasitlymus, kuriy vert¢ — 49,8 mird. eury.
Galiausiai, vykdant 3 m. papildoma ITRO?,
uz kuria atsiskaityta gruodzio 22 d., 523 kitos
sandoriy $alys pateiké pasitilymus, kuriy verté —
489,2 mlrd. eury (i ja i€jo 2011 m. spalio mén.
12 mén. ITRO paskirstyta 45,7 mlrd. eury
suma). IS viso 123 kitos sandoriy Salys
pasinaudojo galimybe pasikeisti operacijas, o
58 kitos sandoriy Salys nusprendé isiskolinti
naudojant 12 mén. trukmés papildoma ITRO,
todél véliau bendra jsiskolinimo suma sudaré
11,2 mlrd. eury.

Be atvirosios rinkos operacijy, vykdomy
pinigy politikai jgyvendinti, tinkamoms kitoms
sandoriy Salims ECB taip pat gali suteikti
likvidumo kitomis valiutomis (zr. 1.2 skirsnj).

VERTYBINIY POPIERIY RINKY PROGRAMA

2010 m. geguzés mén. Valdancioji taryba
nusprendé pradéti vykdyti vertybiniy popieriy
rinky programa (VPRP). Sios laikinos programos
tikslas — sprgsti tam tikry euro zonos skolos
vertybiniy popieriy rinkos segmenty sutrikusios

ECB
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U 2011

veiklos problemas ir uztikrinti tinkama pinigy
politikos perdavimo mechanizma. Sia programa
igyvendina Eurosistemos vertybiniy popieriy
portfeliy valdytojai, kurie, vykdydami rinkos
intervencijas, perka tam tikry euro zonos $aliy
vyriausybiy skolos vertybinius popierius.
2011 m. pagal VPRP i§ viso nupirkta
144,6 mlrd. eury vertés vertybiniy popieriy,
didzioji dalis buvo nupirkta per laikotarpi nuo
2011 m. rugpjucio 7 d. ECB pirmininko
pareiskimo aktyviai jgyvendinti VPRP ir mety
pabaigos. Iki 2011 m. gruodzio 30 d. Eurosistema
pagal VPRP nupirko vertybiniy popieriy, kuriy
bendra atsiskaitymo suma sudaré apie
211,4 mlrd. eury®.

3 Sios ITRO paliikany normos nustatytos kaip PRO vidutinés
palikany normos visu Sios ITRO laikotarpiu. Po mety (nuo
2012 m. gruodzio 26 d.) kitos sandoriy $alys turés galimybg kas
savaitg (kiekviena tre¢iadienj) grazinti pasiskolintas léas (arba
ju dalj).

4 Placdiau apie VPRP zr. 2010 m. geguzés 10 d. ECB praneSima
spaudai, 2010 m. geguzés 14 d. ECB sprendima, nustatant
vertybiniy popieriy rinky programa, ir Eurosistemos savaitines
finansines ataskaitas.



ANTROJI PADENGTY OBLIGACIJY PIRKIMO
PROGRAMA

2011 m. spalio 6 d. Valdancioji taryba
nusprendé pradéti vykdyti nauja padengty
obligacijy pirkimo programa (POPP2). Si
programa pradéta vykdyti siekiant palengvinti
banky ir bendroviy finansavimo salygas ir
paskatinti bankus palaikyti ar didinti skolinima
savo klientams. Pagal $ia programa Eurosistema
gali pirkti tinkamas euro zonoje isleistas eurais
iSreikStas padengtas obligacijas uz numatyta
40 mlrd. eury nominalia suma. Pirkimai
vykdomi pirminéje ir antringje rinkose remiantis
tam tikrais tinkamumo kriterijais. Tikimasi,
kad S§i programa bus visiSkai jgyvendinta
véliausiai iki 2012 m. spalio pabaigos. Iki
2011 m. gruodzio 30 d. nupirkta 3,1 mlrd. eury
vertés padengty obligacijy. Valdancioji taryba
taip pat nusprendé POPP2 portfeli naudoti ir
vertybiniy popieriy skolinimui. Skolinimas yra
savanoriSkas ir vykdomas naudojant vertybiniy
popieriy skolinimo galimybes, kurias sitilo
centriniai vertybiniy popieriy depozitoriumai,
arba su tinkamomis kitomis sandoriy Salimis
sudarant suderintus atpirkimo sandorius.

Ankstesné  padengty  obligacijy  pirkimo
programa (POPP) baigta 2010 m. Per vienus
§ios programos jgyvendinimo metus (nuo
2009 m. liepos 1 d. iki 2010 m. birzelio 30 d.)
isigyta 60 mlrd. eury nominaliosios vertés
obligacijy. Nuo 2010 m. kovo mén. pagal
§ia programa isigytus vertybinius popierius
galima skolinti pagal pareikalavima tinkamoms
sandoriy Salims uz tinkama ijkaita. Nors S§i
skolinimo veikla tebéra ribota sumy atzvilgiu,
ji laikoma naudinga tinkamam rinky veikimui,
kadangi pagal $ig programa isigytus vertybinius
popierius i§ esmés galima skolinti.

KOREGUOJAMOSIOS OPERACIJOS

Siekdamas sumazinti likviduma, padidinta
vykdant VPRP, ECB vykdé¢ savaitines
likvidumo mazinimo koreguojamasias
operacijas ir pritrauké vienos savaités trukmés
terminuotyjy indéliy, kuriy suma per savaite
atitiko VPRP operacijy, atlikty iki ankstesnio
penktadienio, apimti. Sios koreguojamosios

operacijos atliktos kaip kintamyjy palikany
aukciony procediiros, taikant maksimalia
siilloma norma, atitinkanéia vyraujancia
PRO norma. Be to, paskuting atsargy

laikymo  laikotarpiy  diena  likvidumo
nesubalansuotumui mazinti ECB  atliko
koreguojamasias operacijas. Buvo atlikta

12 likvidumo mazinimo 1 dienos trukmés
operacijy, vykdyty kaip kintamyjy palikany
aukciony procediros, taikant minimalig
siloma palikany norma, lygia PRO
fiksuotyjy palikany normai. Vykdant Sias
operacijas dalyvavo 136 kitos sandoriy $alys,
ir likvidumas buvo sumazintas vidutiniskai
154 mlrd. eury. Nuo 2011 m. gruodzio 14 d.
paskuting atsarguy laikymo laikotarpiy diena
atlickamos koreguojamosios operacijos buvo
laikinai nutrauktos. Per vienos dienos trukmés
likvidumo didinimo koreguojamaja operacija,
kuri buvo susijusi su 3 m. ITRO vykdymu ir
uz kuria atsiskaityta 2011 m. gruodzio 21 d.,
buvo suteikta 141,9 mlird. eury.

NUOLATINES GALIMYBES

Kitos sandoriy Salys savo iniciatyva gali
naudotis dviem nuolatinémis galimybémis
vienos nakties likvidumui gauti, pateikdamos
tinkama ikaita arba padéti vienos nakties
indélius Eurosistemoje. 2011 m. pabaigoje
ribine skolinimosi galimybe galéjo naudotis
2 605, o indéliy galimybe — 2 976 kitos sandoriy
Salys. Toliau buvo placiai naudojamasi indéliy
galimybe, ypac¢ 2011 m. antraji pusmetj; 2011 m.
gruodzio 27 d. pasiektas auksciausias lygis —
452 mlrd. eury. Jis toliau augo ir 2012 m. sausio
17 d. sudaré 528 mlrd. eury. Indéliy galimybe
kasdien vidutiniskai pasinaudota uz 120 mlrd.
eury (2010 m. —uz 145,9 mlrd. eury, 0 2009 m. —
uz 109 mlrd. eury). 2011 m. per kiekviena
atsargy laikymo laikotarpi naudojimosi indéliy
galimybe tendencijos buvo i§ esmés panasios:
naudojimosi indéliy galimybe sumos buvo
mazesnés kiekvieno laikotarpio pradzioje, bet
véliau padidédavo vis didesniam kity sandoriy
Saliy skai¢iui jvykdant privalomyjy atsargy
reikalavimus. Kasdien ribine skolinimosi
galimybe pasinaudota vidutiniSkai uz 2,1 mlrd.
eury (2010 m. —uz 0,62 mlird. eury).

ECB
Mety ataskaita [y

2011 U



PRIVALOMYJY ATSARGY SISTEMA

Euro zonos kredito jistaigos privalo laikyti
privalomasias atsargas Eurosistemos
einamosiose saskaitose. Kaip jau yra nuo
1999 m., 2011 m. privalomosios atsargos sudaré
2 % kredito istaigy atsargy bazés (vidutiniskai
208 mlrd. eury) ir tai buvo 2 % maziau nei
2010 m. Kadangi Eurosistema atlygina uz
laikomas atsargas norma, atitinkan¢ia PRO
norma, privalomyjy atsargy sistema nenumato
mokescio banky sektoriui. Dél pagrindinéms
refinansavimo operacijoms 201 1 m. taikytos visos
sumos paskirstymo politikos, Valdanciosios
tarybos nuomone, siekiant valdyti pinigy rinkos
salygas, nebuvo poreikio privalomyjy atsargy
sistema taikyti tokiu paciu mastu, kaip esant
normalioms salygoms. Taigi 2011 m. gruodzio
8 d. ValdancCioji taryba, siekdama paskatinti
banky skolinima ir padidinti likviduma euro
zonos pinigy rinkoje, nusprendé nuo 2012 m.
sausio 18 d. prasidedancio atsargy laikymo
laikotarpio sumazinti privalomyjy atsargy
norma iki 1 %.

KREDITO OPERACIJOMS TINKAMAS TURTAS

Kaip nustatyta ECBS statuto 18 straipsnio
1 dalyje ir pagal centriniy banky praktika visame
pasaulyje, visos Eurosistemos kredito operacijos
yra uztikrintos tinkamu jkaitu. Pakankamumo
savoka reiskia, kad Eurosistema dideliu mastu
yra apsaugota nuo nuostoliy atliekant kredito
operacijas (zr. toliau dél iSsamesnés informacijos
apie rizikos valdymo klausimus).

Eurosistema  priima didelg turto, kaip
tinkamo ikaito, raSiy jvairove visoms savo
kredito operacijoms. Si Eurosistemos ikaito
valdymo sistemos savybé ir tai, kad priciga
prie Eurosistemos atvirosios rinkos operaciju
suteikta didelei kity sandoriy Saliy grupei, yra
pagrindiniai veiksniai, kuriais pagristas pinigy
politikos jgyvendinimas jtemptu laikotarpiu.
D¢l operacinei sistemai biidingo lankstumo
Eurosistema suteiké reikiama likviduma finansy
krizés metu stringan¢iam pinigy rinkos veikimui
pagerinti, kitoms sandoriy Salims nesusiduriant
su plataus masto ikaito suvarzymu.
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Nuo 2011 m. sausio 1 d. terminuotieji
indéliai pripazistami tinkamu ikaitu iprastoje
Eurosistemos ikaito valdymo sistemoje. Vis
délto Sios priemonés jau buvo pripazistamos
kaip tinkamas jkaitas 2008 m. laikinai i$plétus
tinkamo {kaito sarasa. Be to, 2011 m. gruodzio
8 d. vykusiame posédyje Valdancioji taryba,
svarstydama ir kitas nestandartines pinigy
politikos priemones, nusprendé padidinti ikaito
prieinamuma.

2011 m., palyginti su 2010 m., tinkamo ikaito
verté sumazéjo 6 % ir sudaré vidutiniskai 13,2 trin.
eury (zr. 32 pav.). Toks pokytis buvo ypac
susijgs su tuo, kad labai sumazéjo nepadengty
banky obligacijy (daugiausia dél pasibaigusiy
kai kuriy valstybés garantiju nepadengtoms
banky obligacijoms) ir turtu uztikrinty vertybiniy
popieriy. Tam didelg jtaka dar¢ 2011 m. kovo 1 d.
pradéti taikyti grieZtesni reitingy reikalavimai.
Centrinés valdzios vertybiniai popieriai, kuriy
verté — 6 trln. eury, sudaré 46 % viso tinkamo
ikaito, nepadengtos banky obligacijos — 1,9 trln.
eury, arba 14 %, o padengtos banky obligacijos —

32 pav. Tinkamas jkaitas pagal turto rusj

(mlrd. eury; metinis vidurkis)
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33 pav. |kaitas, panaudotas Eurosistemos
kredito operacijoms uztikrinti, palyginti su
kredito apimtimi pinigy politikos operacijose

34 pav. Turto (jskaitant kredito
reikalavimus), panaudoto kaip jkaitas,

pasiskirstymas pagal turto rusj

= visas jkaitas, panaudotas Eurosistemos kredito
operacijoms uZztikrinti
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Pastaba: ikaitas, panaudotas Eurosistemos kredito operacijoms
uztikrinti, — tai turtas, panaudotas kaip ikaitas Salyse, kuriose
taikoma bendrojo jkaito sistema, ir turtas, panaudotas kaip ikaitas
Salyse, kuriose taikoma uztikrinimo atskiruoju jkaitu sistema.

1,5 trln. eury, arba 12 %. Be antring rinka
turinéio turto, tinkamas ikaitas apima antrinés
rinkos neturint] turta — daugiausia kredito
reikalavimus (vadinamus ir banky paskolomis).
PrieSingai nei antring rinka turincio turto atveju,
néra lengva nustatyti galimai tinkamo antrinés
rinkos neturincio turto dydj. Kaip ikaito pateikto
antrinés rinkos neturinCio turto dydis 2011 m.
sudaré 0,4 trln. eury.

Vidutiné kity sandoriy Saliy panaudoto ikaito
suma nuo 2 010 mlrd. eury (2010 m.) sumazéjo
iki 1 790 mlrd. eury (2011 m.) (Zr. 33 pav.).
Tuo paciu metu i§ dalies dél 2010 m. pabaigoje
suéjusio 1 m. ITRO termino mazdaug 137 mlrd.
eury sumazejo ir vidutinis suteikto kredito dydis.
Todél pateikto, tac¢iau kreditui i$ pinigy politikos
operacijy nepanaudoto ikaito dalis 2011 m.
padidéjo, o absoliutus dydis Siek tiek sumazéjo.
Tai leidzia manyti, kad apskritai Eurosistemos
kitos sandoriy $alys ikaito trikumo nepatyré.

(procentais; metiniai vidurkiai)
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Kalbant apie naudoto ikaito sudéti (zr. 34 pav.),
pazymétina, kad antrinés rinkos neturintis turtas
(daugiausia kredito reikalavimai ir terminuotieji
indéliai) 2011 m. sudaré didziausia ikaito dalj,
lygia 23 % viso ikaito (2010 m. — 18 %). Turtu
uztikrinty vertybiniy popieriy ir nepadengty
banky obligacijy dalys sumazéjo, o tai atitinka
viso tinkamo ikaito pokycius. Ir priesingai, dél
valstybiy skoly krizés kai kuriose euro zonos
Salyse vidutiné centrinés valdzios obligacijy
dalis siek tiek padidéjo —nuo 13 % (2010 m.) iki
14 % (2011 m.).

SU KREDITO OPERACIJOMIS SUSIJE RIZIKOS
VALDYMO KLAUSIMAI

Vykdydama pinigy politikos operacijas
Eurosistema susiduria su rizika, kad kita
sandorio Salis gali nejvykdyti isipareigojimuy.
Si rizika maZinama kitoms sandoriy $alims
nustatant reikalavima pateikti atitinkama ikaita.
Taciau, jei kita sandorio S$alis neivykdyty
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isipareigojimy, Eurosistemai taip pat kilty
kredito, rinkos ir likvidumo rizikos, susijusios su
ikeistu turtu. Be to, vykdant likvidumo didinimo
operacijas uzsienio valiutomis, uztikrintas jkaitu
eurais, taip pat atsiranda ir valiuty kursy rizika.
Visoms $ioms rizikoms sumazinti iki priimtino
lygio Eurosistema ikaitu priimamam turtui taiko
grieztus kredito standartus, kasdien vertina ikaita
ir taiko atitinkamas rizikos kontrolés priemones.
Kaip savarankiskas padalinys isteigtas Rizikos
valdymo biuras ir tgsiamas Rizikos valdymo
komiteto darbas prisidéjo prie tolesnio ECB
ir Eurosistemos rizikos valdymo praktikos
tobulinimo (taip pat zr. 7 skyriaus 1.6 skirsnj).

Dél atsargumo Eurosistema nustaté apsaugos
priemones nuo galimo ikaito stygiaus, galin¢io
atsirasti priémus galutinius sprendimus dél
ikaito, gauto i§ [sipareigojimy nejvykdziusiy
kity sandoriy Saliy. Apsaugos priemoniy lygis
kasmet perzilrimas atsizvelgiant i galutini
perimto jkaito realizavima ir 1éSy atgavimo
perspektyva. Apskritai kalbant, su kredito
operacijomis susijusi finansiné rizika yra
kiekybiskai jvertinama Eurosistemos lygiu ir
apie ja reguliariai praneSama ECB sprendimus
priimantiems organams.

2011 m. ECB padaré tam tikry tinkamumo
kriterijy ir rizikos kontrolés sistemos pakeitimy.

2010 m. liepos 28 d. Valdanciosios tarybos
sprendimu 2011 m. sausio 1 d. isigaliojo
nauja vertés mazinimo sistema, kurig 1émé kas
dvejus metus perzitrimos Eurosistemos rizikos
kontrolés priemonés.

2011 m. vasario 18 d. Valdandioji taryba
patvirtino ,,Coface Servigos Portugal, S.A.“
priemones reitingams nustatyti. Jos bus
naudojamos Eurosistemos kredity vertinimo
sistemoje (EKVS).

2011 m. kovo 31 d. Valdancioji taryba nusprendé
laikinai netaikyti minimalaus kredito reitingo
reikalavimo Airijos Vyriausybés iSleistoms arba
garantuotoms antring rinka turin¢ioms skolos
priemonéms. 2011 m. liepos 7 d. Valdancioji
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taryba toki pati sprendima priémé ir dél
Portugalijos Vyriausybés iSleisty ar garantuoty
antring rinka turinéiy skolos priemoniy.
Sprendimai priimti teigiamai jvertinus Airijos
ir Portugalijos vyriausybiy priimtas ekonominio
ir finansinio koregavimo programas, suderintas
su Europos Komisija, kartu su ECB ir TVF, ir
pagrindziant$iy vyriausybiy tvirtu isipareigojimu
Sias programas visiskai jgyvendinti.

2010 m. gruodzio 16 d. Valdanciajai tarybai
paskelbus sprendima nustatyti informacijos

apie kiekviena paskola reikalavimus turtu
uztikrintiems vertybiniams popieriams
Eurosistemos  ikaito  valdymo  sistemoje,
pradedant  biuisto  hipoteka  uztikrintais

vertybiniais popieriais, 2011 m. balandZio
29 d. ECB paskelbé apie savo ketinima per
ateinancius 18 mén. Siuos reikalavimus taikyti ir
komercine hipoteka uztikrintiems vertybiniams
popieriams ir mazy bei vidutiniy imoniy (MVI])
operacijoms, pripazistamoms Eurosistemos
ikaito valdymo sistemoje. Tokios informacijos
apie kiekviena paskola teikimas taps tinkamumo
reikalavimu jsigaliojus jpareigojimui teikti
duomenis apie kiekviena paskola.

2011 m. gruodzio 8 d. paskelbusi apie priemones
banky skolinimui ir pinigy rinkos veiklai
skatinti, Valdancioji taryba nusprendé taip
padidinti ikaito prieinamuma: i) sumazindama
bent dvieju ,.triju A“ dydzio reitingy riba tam

tikriems turtu uztikrintiems vertybiniams
popieriams ir 1ii) leisdama nacionaliniams
centriniams  bankams (bet tik laikinai)

papildomai priimti teisg | veiksny kredita (banko
paskolas), kuris atitinka konkre¢ius tinkamumo
kriterijus, kaip ikaita. Prie turto, kuris tinkamas
kaip ikaitas kredito operacijose, Eurosistema
pridéjo turtu uztikrintus vertybinius popierius,
i8leidimo metu ir véliau turin¢ius antra geriausia
bent ,,vienos A* kategorijos jvertinima pagal
Eurosistemos suderintg kredito skale ir kuriy
uztikrinamasis turtas apima tik biisto hipotekas
arba tik paskolas MVI. Turtu wuztikrinti
vertybiniai popieriai taip pat privalo atitikti
visus kitus konkrecius tinkamumo reikalavimus,
i§skyrus reitingo reikalavima.



Valdancioji taryba taip pat paskelbé, kad skatina
plac¢iau naudoti kredito reikalavimus kaip
Eurosistemos kredito operacijy ikaita, laikantis
suderinty kriterijy, ir kad sieks pagerinti
vidinius  Eurosistemos  kredito  vertinimo
pajégumus. Be to, potencialiis iSorés kredito
vertinimo paslaugy teikéjai (reitingy agenttiros
ir priemoniy reitingams nustatyti teikéjai), kartu
su komerciniais bankais, kurie naudoja viding
reitingais pagrista sistema, buvo skatinami siekti
pripazinimo pagal EKVS.

1.2 UZSIENIO VALIUTOS OPERACIJOS IR
OPERACIJOS SU KITAIS CENTRINIAIS BANKAIS

2011 m. Eurosistema atliko viena intervencija
uzsienio valiuty rinkose. Reaguodami |
Japonijos jenos kurso pokycius, susijusius su
stichine nelaime Japonijoje ir Japonijos valdzios
institucijy praSymu, kovo 18 d. JAV, Jungtinés
Karalystés ir Kanados wvaldzios institucijos
bei ECB prisijungé prie Japonijos vykdant
bendra intervencija i uZsienio valiuty rinkas.
ECB neatliko jokiy uzsienio valiutos operacijy
valiutomis, kurios dalyvauja VKM II. 2011 m.
penkis kartus buvo pasinaudota ECB ir TVF
nuolatiniame susitarime numatyta galimybe,
palengvinan¢ia ECB vardu TVF vykdomus
specialiyjy skolinimosi teisiy (SST) sandorius
su kitais SST turétojais.

Laikina likvidumo apsikeitimo sandoriy
linija, dél kurios 2007 m. susitaré ECB ir
Federaliné rezervy sistema ir kuri atnaujinta
2010 m. geguzés meén., siekiant sumazinti
itampa finansavimo JAV doleriais rinkose
Europoje, 2011 m. pratesta du kartus, paskutini
karta — iki 2013 m. vasario 1 d. Glaudziai
bendradarbiaudama su  kitais  centriniais
bankais, Eurosistema kitoms sandoriy Salims
teiké finansavimg JAV doleriais uz tinkamg
ikaita. Tai buvo atliekama vykdant atpirkimo
sandorius, kurie buvo vykdomi kaip fiksuotyjy
palikany normuy aukcionai paskirstant visg
pageidauta suma. 2011 m. rugs¢jo 15 d.,
bendradarbiaudama su Federaline rezervy
sistema, Anglijos banku, Japonijos banku ir
Sveicarijos nacionaliniu banku, Valdanéioji

taryba nusprendé, Salia kas savaitg¢ atlickamy
septyniy dieny trukmés operaciju JAV doleriais,
atlikti tris apytikriai 3 mén. trukmés likvidumo
didinimo JAV doleriais operacijas, apimancias
laikotarpi 1ki mety pabaigos. 2011 m.
Eurosistema atliko 50 septyniy dieny trukmés
operacijy, vieng 14 dieny trukmés operacija
mety pabaigoje ir keturias 84 dieny trukmés
operacijas. 27 operacijose kitos sandoriy Salys
nepateiké pasiiilymy. Lapkricio 30 d. ECB,
Bank of England, Japonijos bankas ir Sveicarijos
nacionalinis bankas nusprende iki kito pranesimo
toliau sitilyti galimybg dalyvauti 3 mén. trukmés
aukcionuose. Sie keturi centriniai bankai, taip
pat Federaliné rezervy sistema ir Kanados
bankas priémé sprendima kaip dali koordinuoty
veiksmy padidinti jy galimybes teikti likviduma
pasaulio finansy sistemai. Siais veiksmais
siekta susvelninti jtampa finansy rinkose,
taip sumazinant Sios itampos poveiki kredito,
teikiamo namy tkiams ir verslui, pasitlai ir
taip skatinti ekonomini aktyvuma. Vienas i§
§iy veiksmy buvo ECB sprendimas, priimtas
bendradarbiaujant su kitais centriniais bankais,
sukurti laiking apsikeitimo sandoriy abipusiy
linijy tinkla. Tai sudaro salygas Eurosistemai
prireikus suteikti Siems centriniams bankams
euro valiuta ir turéti galimybe teikti likviduma
Japonijos jenomis, svarais sterlingy, Sveicarijos
frankais ir Kanados doleriais (kartu su esamomis
operacijomis JAV doleriais). Siy centriniy
banky susitarimas dél laikiny dvisaliy likvidumo
apsikeitimo sandoriy sudarytas kaip ypatingoji
priemoné, kiekvienam Siy banky priskyrus
teis¢ teikti likviduma kiekviena Siu valiuty,
jeigu rinkos situacija nulemty tokj poreikj.
Apsikeitimo sandoriy linijos veiks iki 2013 m.
vasario 1 d.

Susitarusi su Bank of England, 2011 m. rugpjicio
25 d. Valdancioji taryba nusprendé pratesti
susitarima su Bank of England dél likvidumo
apsikeitimo sandoriy iki 2012 m. rugs¢jo
28 d. 2010 m. gruodzio 17 d. susitarimo dél
apsikeitimo sandoriy galimybés galiojimas buvo
patvirtintas iki 2011 m. rugséjo pabaigos. Pagal
Sia galimybg prireikus Bank of England Europos
Centriniam Bankui uz eurus galéty suteikti ne
daugiau kaip 10 mlrd. svary sterlingy. Pagal §i
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susitarima svarus sterlingy galima pateikti Banc
Ceannais na hEireann (Central Bank of Ireland)
kaip atsargumo priemong, sickiant patenkinti
bet kokij laiking banky sistemos likvidumo $ia
valiuta poreiki.

2011 m. gruodzio 30 d. pasibaigusia savaite
galiojo 1,5 mlrd. eury vertés likvidumo didinimo
atpirkimo sandoriai. ECB §iuos sandorius ivykdé
naudodamasis veikianciais likvidumo didinimo
susitarimais su euro zonai nepriklausanciy Saliy
centriniais bankais.

1.3 INVESTICINE VEIKLA

ECB investuoja 1éSas, susijusias su uZsienio
atsargy portfeliu, ir nuosavas léas. Si investicing
veikla, kuri nesusijusi su pagal pinigy politikos
programas, pvz., VPRP ir POPP2, vykdoma
veikla, organizuojama taip, kad, priimant su
investicijomis susijusius sprendimus, nebiity
galimybés pasinaudoti vidaus informacija apie
centrinio banko politikos veiksmus, t. y. ,,Kiny
siena“. Jei vidaus informacija, ty¢ia ar netycia,
biity perduota, ECB investiciné veikla, visa arba
i$ dalies, gali biti sustabdyta, o tai reiSkia, kad
neleidziama keisti ECB investicijy portfeliy
sudéties, palyginti su atitinkamais lyginamaisiais
indeksais.

UZSIENIO ATSARGY VALDYMAS

ECB uzsienio atsargy portfelis i§ pradziy
suformuotas euro zonos nacionaliniams
centriniams bankams pervedus uzsienio atsargas.
Laikui bégant portfelio sudétis rodo investuoto
turto rinkos vertés pokycius ir ECB uzsienio
valiutos bei aukso operacijas. Pagrindiné
ECB uzsienio atsargy paskirtis — uztikrinti,
kad prireikus Eurosistema turéty pakankama
suma likvidziy atsargy valiutos kurso politikos
operacijoms ne ES valiutomis. ECB uZzsienio
atsargy valdymo tikslai pagal ju svarba yra
likvidumas, saugumas ir graza.

ECB uzsienio atsargy portfeli sudaro JAV
doleriai, Japonijos jenos, auksas ir SST. JAV
doleriy ir Japonijos jeny atsargas aktyviai valdo
ECB ir euro zonos nacionaliniai centriniai
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bankai, norintys dalyvauti Sioje veikloje kaip
ECB agentai. Nuo 2006 m. sausio mén. veikia
,valiuty  specializacijos modelis®, kuriuo
sickiama didinti Eurosistemos investavimo
operaciju veiksminguma. Pagal S§ia sistema
kiekvienam nacionaliniam centriniam bankui,
noriniam dalyvauti valdant ECB wuzsienio
atsargas, ar Siuo tikslu bendrai veikianciai
nacionaliniy centriniy banky grupei paprastai
paskiriama valdyti portfelio JAV doleriais arba
Japonijos jenomis dalj>.

ECB grynyju uZsienio atsargy® verté pagal
esamus valiuty kursus ir rinkos kainas padidéjo
nuo 60,6 mlrd. eury (2010 m. pabaigoje) iki
65,6 mlrd. eury (2011 m. pabaigoje). IS ju
45,3 mlrd. eury buvo uZsienio valiutomis, o
20,3 mlrd. eury — auksu ir SST. Padidéjusi
uzsienio valiutos portfelio verté susijusi su 8 %
euro atzvilgiu pabrangusia Japonijos jena, taip
pat teigiama itakgq daré i§ portfelio valdymo
veiklos gautas kapitalo prieaugis ir palikany
pajamos, taciau §i padidéjima daugiausia atsvere
kovo mén. vykdytos intervencijos { uzsienio
valiuty rinkas (zr. 1.2 skirsnj). Pagal 2011 m.
pabaigos kursa turtas JAV doleriais sudaré
76 %, o Japonijos jenomis — 24 % uZsienio
valiutos atsargy. Turimy aukso atsargy ir SST
verté padidéjo apie 16 %. Tai daugiausia lémé
2011 m. apie 11 % pabranggs auksas
(skaiCiuojant eurais). ECB aukso atsargos
2011 m. pradzioje padidéjo, kai Eesti Pank {
ECB pervedé aukso, kaip dali savo uZsienio
valiutos atsargy pervedimo i ECB.

2011 m. tinkamy priemoniy, i kurias galima
investuoti ECB uzsienio atsargy portfelj, sarasas
nepakito.

NUOSAVY LESY VALDYMAS
ECB nuosavy léSuy portfelio prieSinys yra
investuota apmokéto ECB kapitalo dalis, sumos

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

6 Grynosios uzsienio atsargos — tai oficialiosios atsargos minus
apsikeitimo uzsienio valiutomis sandoriy grynoji rinkos verté,
plius indéliai uzsienio valiuta institucijose rezidentése, minus i§
anksto numatytas uzsienio valiutos grynasis sumazejimas ateityje
deél atpirkimo ir iSankstiniy sandoriy. ISsamia informacija apie
duomeny $altinius zr. ECB interneto svetaingje.



jo bendrame atsargy fonde ir atidéjiniai uzsienio
valiutos kurso, palikany normos, kredito ir
aukso kainos rizikoms. Sis portfelis skirtas
apripinti ECB pajamomis, padedan¢iomis
padengti veiklos i§laidas. Nuosavy 1ésy portfelio
valdymo tikslas — maksimizuoti tikéting
graza laikantis apribojimo, esant tam tikram
pasitikéjimo lygiui, nepatirti nuostolio. Portfelis
investuojamas i fiksuotyju pajamy turta eurais.

Portfelio verté galiojanCiomis rinkos kainomis
padidéjonuo 13,3 mlrd. eury (2010 m. pabaigoje)
iki 15,9 mlrd. eury (2011 m. pabaigoje). Rinkos
verté padidéjo, nes padidéjo ECB apmokétas
(2011 m. gruodzio 28 d.) kapitalas, iSaugo
atidéjiniai uzsienio valiutos kurso, paliikany
normos, kredito ir aukso kainos rizikoms ir
truputi maziau — investicijy graza.

2011 m. tinkamy priemoniy, | kurias galima
investuoti ECB nuosavy 1€y portfeli, sarasas
nepakito.

Siekiant atitikti ECB taikomus grieztus ,,Kiny
sienos“ reikalavimus, jgyvendinant POPP2 ir
VPRP, 2011 m. i§ dalies sustabdyta investiciné
veikla, susijusi su ECB nuosavy 1ésy portfeliu.

RIZIKOS VALDYMO KLAUSIMAI, SUSIJE SU
INVESTICINE VEIKLA IR PINIGY POLITIKOS
PORTFELIAIS

Finansiné rizika, kuriag ECB patiria vykdydamas
investicing veikla ir formuodamas pinigy
politikos portfelius (VPRP, POPP ir POPP2),
atidziai stebima ir matuojama. Siuo tikslu
sukurta i$sami limity struktiira, o limity atitiktis
stebima kiekviena diena. Be to, reguliarios
ataskaitos uztikrina tinkama visy suinteresuotuju
Saliy informavima apie tokios rizikos lygi.

2011 m. ECB toliau tobulino informaciniy
technologijy infrastruktira palaikancia jo
investavimo operacijy ir pinigy politikos
portfeliy rizikos valdymo sistema. Si rizikos
valdymo sistema dabar apima ir padengty
obligacijy, ECB isigytu pagal POPP2, portfeli.

Vienas i§ rodikliy, naudojamy rinkos rizikai
stebéti, yra vertés pokycio rizika (Value-at-Risk —

VaR), kuria apibréziamas maksimalus turto
portfelio nuostolis nustatytu laikotarpiu esant
tam tikrai tikimybei. Sio rodiklio verté priklauso
nuo daugelio apskaiiavimui naudojamy
parametry, ypac pasitikéjimo lygio, biisimo
laikotarpio ir imties, taikomos turto kainy
kintamumui vertinti. Pavyzdziui,  jei
skai¢iuotume ECB investicijy portfelio rodikli
2011 m. gruodzio 30 d. esant 95 % patikimumui,
vieny mety biisimu laikotarpiu ir vieny mety
turto kainy kintamumo laikotarpio imtimi, VaR
buty 13,08 mird. eury’. Apskaidiave ta patj
rodiklj, ta¢iau turto kainy kintamumui jvertinti
naudodami ne vieny, o penkeriy mety laikotarpi,
gautume, kad vertés pokycio rizika yra
12,16 mlrd. eury. DidZziaja Sios rinkos rizikos
dalj lemia uzsienio valiutos kurso ir aukso kainy
poky¢iai. ECB investiciniy portfeliu Zemas
palikany normu rizikos lygis rodo, kad Siy
portfeliy modifikuota trukmé ir 2011 m. buvo
santykinai nedidelé.

7 Vadovaujantis Valdanciosios tarybos sprendimais, kad POPP,
POPP2 ir VPRP portfeliai bus laikomi iki termino pabaigos, $is
turtas vertinamas isigijimo verte, kuri tikslintina nuostoliu dél
vertés sumaz¢jimo. Taigi $iy portfeliy rinkos rizika nejtraukta {

skaiCiavimus.
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2 MOKEJIMO IR VERTYBINIY POPIERIY
ATSISKAITYMO SISTEMOS

Eurosistema turi istatyming uzduoti uztikrinti,
kad mokéjimo sistemos veikty sklandziai.
Mokéjimo sistemos ir vertybiniy popieriy
tarpuskaitos ir atsiskaitymo sistemos yra
svarbiausios infrastruktiiros, reikalingos, kad
tinkamai funkcionuoty rinkos ekonomikos
Salys. Jos yra bitinos veiksmingam mokéjimy
uz prekes, paslaugas ir finansini turta vykdymui,
o ju sklandi veikla yra ypa¢ svarbi igyvendinant
centrinio banko pinigy politika ir palaikant
stabilumg bei pasitikéjima valiuta, finansy
sistema ir ekonomika apskritai. Eurosistema
Sia uzduotj vykdo trimis budais: ji prisiima
operacini vaidmeni, vykdo priezitiros veikla
ir veikia kaip katalizatorius (daugiau apie
antraji ir trecigji budus zr. 3 skyriaus 4 ir 5
skirsnius). Atlikdama savo operacinj vaidmeni,
Eurosistema, pagal ECBS statuta, gali teikti
priemones, skirtas efektyvioms ir patikimoms
tarpuskaitos ir mokeéjimo sistemoms uztikrinti.

2.1 SISTEMA TARGET2

Eurosistema eksploatuoja sistema TARGET2
didelés vertés ir skubiems mokéjimams eurais
vykdyti. Sistema TARGET2 atliecka svarby
vaidmeni igyvendinant bendra pinigy politika
ir funkcionuojant euro zonos pinigy rinkai.
Ji sitlo realaus laiko atsiskaitymy centrinio
banko pinigais paslauga ir placia rinkos aprépti.
Joje apdorojamos didelés vertés ir skubios
operacijos be jokiy didziausios ir maziausios
mokéjimy vertés riby. Be to, joje atlickama daug
kity mokéjimy. Sistema TARGET2 pagrista
bendra technine infrastruktiira, vadinama Bendra
technine platforma (BTP). Trys Eurosistemos
centriniai bankai — Deutsche Bundesbank,
Banque de France ir Banca d’ltalia — bendrai
teikia BTP ir ja eksploatuoja Eurosistemos
vardu.

2011 m. gruodzio mén. sistemoje TARGET2
buvo 987 tiesioginiai dalyviai. Banky (iskaitant
skyrius ir patronuojamuosius bankus), kuriuos
galima pasiekti per sistema TARGET2,
pasaulyje i§ viso buvo 54 000. Be to, sistemoje
TARGET2 buvo vykdomi 72 iSoriniy sistemy
piniginiy pozicijy atsiskaitymai.
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TARGET2 OPERACIJOS

2011 m. sistema TARGET2 funkcionavo
sklandziai ir joje ivykdyta daug mokéjimy
eurais. Sistemos rinkos dalis ir toliau buvo
stabili, t. y. 91 % visos mokéjimy vertés
didelés vertés mokéjimy eurais sistemose teko
sistemai TARGET2. 2011 m. sistemoje i§ viso
ivykdytos 89 565 697 operacijos, o vidutiniskai
per diena — 348 505 operacijos. Bendra sistemos
TARGET2 operacijy vert¢é 2011 m. sudaré
612 936 mlrd. eury, o vidutiné operacijy dienos
verté — 2 385 mlrd. eury. 2011 m., palyginti su
ankstesniy mety, sistemos TARGET2 mokéjimo
srauty apzvalga pateikta 12 lentelgje.

2011 m. sistemos TARGET2 BTP bendras
prieinamumas® sudaré 99,89 %, kadangi dél vieno
incidento liepos 25 d. sistema dienos pradzioje
buvo tris valandas neprieinama. Buvo pradétos
taikyti atitinkamos reagavimo | nenumatytus
atvejus procediros, leidusios ivykdyti svarbiausias
operacijas. Tos dienos pabaigoje visi mokéjimai
buvo ivykdyti, o sistemos TARGET2 diena
baigési kaip ir jprastai — 18.00 val.

Per metus 99,85 % mokéjimo operacijy BTP
buvo jvykdyta grei¢iau kaip per penkias

8 Prieinamumo lygis parodo, kiek dalyviai gal¢jo naudotis sistema
TARGET?2 jos darbo valandomis be incidenty.

12 lentelé Sistemos TARGET2 mokéjimo

operacijos

Verté 2010 2011 Pokytis
(mlrd. eury) (%)

TARGET2
mokéjimo operacijy
bendra verté

I$ viso

Dienos vidurkis

593 194
2299

612936 33
2385

Skaicius 2010 2011 Pokytis
(sandoriy skaicius) (%)

TARGET2
mokéjimo operacijy
bendras skaicius

1§ viso

Dienos vidurkis

88 591 926
343 380

89 565 697 1,1
348 505

Saltinis: ECB.
Pastaba: 2010 m. buvo 258 darbo dienos, 2011 m. — 257 darbos
dienos.



minutes. Apskritai dalyviai buvo patenkinti gera
sistemos veikla.

RYSIAI SU SISTEMOS TARGET2 NAUDOTOJAIS

Eurosistema palaiko artimus rySius su sistemos
TARGET2 naudotojais. 2011 m. buvo rengiami
reguliaris nacionaliniy centriniy banky ir
nacionaliniy sistemos TARGET2 naudotojy
grupiy susitikimai. Be to, kas ketvirti rengti
bendri Eurosistemos TARGET2 darbo grupés
ir Europos kredito sektoriaus asociacijy
sistemos TARGET darbo grupés susitikimai.
Juose visos Europos lygiu buvo aptariami
sistemos TARGET? veiklos klausimai. Speciali
grupé, sudaryta i§ $iy dviejy grupiu atstovy,
buvo sukurta spresti klausimus, susijusius
su pagrindiniais poky¢iais, turinéiais jtakos
sistemai TARGET?2, tokiais kaip TARGET2-
SECURITIES (T2S) platformos prijungimas.
Mokéjimy eurais  strategijos kontaktinéje
grupéje, kurioje dalyvauja komerciniy ir
centriniy banky auks$ciausiojo lygio atstovai,
buvo aptariami kiti strateginiai klausimai.

NAUJUY SISTEMOS VERSIJY DIEGIMO VALDYMAS

Eurosistema, sickdama toliau kelti sitilomy
paslaugu lygi ir patenkinti jos dalyviy poreikius,
sistemos TARGET2 tobulinima laiko labai
svarbiu dalyku. Rengdamasi T2S prijungti prie
sistemos TARGET2, 2011 m. rugséjo meén.
Eurosistema pradéjo konsultacijas su naudotojais
dél butiny pritaikymy sistemoje TARGET?2.
Tokie pritaikymai patenka i FEurosistemos
strategijos, skirtos sistemos TARGET2 ir
ISO 20022 standarty atitik¢iai gerinti, apimti.

2011 m. lapkricio 21 d. idiegta penktoji
BTP versija®. Sioje versijoje igyvendinti
keli sistemos TARGET2 patobulinimai
ir techniSkai idiegtas tinklas, sujungiantis
dalyvaujancius centrinius bankus ir suteikiantis
jlems tiesioging prieiga prie pagrindiniy
sistemos TARGET2 paslaugy pasaulinio ar
regioninio SWIFT veiklos sutrikimo atveju.

Be to, 2011 m. lapkri¢io mén. Eurosistema baigé
rengti SeStaja versija. Ji apims kelis funkcinius
pakeitimus, kurie turés nedideli poveiki
sistemai TARGET2. D¢l Sios priezasties su

sistemos TARGET?2 dalyviais pasiektas bendras
susitarimas, kad §i versija bus idiegta 2013 m.,
one 2012 m.

SISTEMOJE TARGET2 DALYVAUJANCIOS SALYS
Visos euro zonos S$alys dalyvauja sistemoje
TARGET2, kadangi ja naudoti yra privaloma
vykdant visus mokéjimo nurodymus, susijusius
su Eurosistemos pinigy politikos operacijomis.
Ne euro zonos ES Saliy centriniai bankai gali
savanoriskai prisijungti prie sistemos TARGET,
sieckdami palengvinti operacijy eurais vykdyma
Siose Salyse. Teisine ir veiklos prasmémis
kiekvienas centrinis bankas yra atsakingas uz savo
sistemos komponento valdyma ir ry$iy su savo
dalyviais palaikyma. Be to, kai kurios finansy
institucijos, esancios EEE Salyse, dalyvauja
sistemoje TARGET?2 nuotolinés prieigos budu.

Siuo metu prie sistemos TARGET2 yra
prisijunge 24 ES $aliy centriniai bankai ir ju
atitinkamos naudotojy bendruomenés: 17 euro
zonos Saliy nacionaliniy centriniy banky, ECB
ir 6 ne euro zonos $aliy '’ nacionaliniai centriniai
bankai. 2011 m. liepos meén. prie sistemos
TARGET2 sékmingai prisijungé Banca
Nationald a Romdniei ir jo nacionaliné
naudotojuy bendruomené.

2.2 TARGET2-SECURITIES
TARGET2-Securities (T2S) yra biisima
Eurosistemos  paslauga, skirta vertybiniy
popieriy  atsiskaitymams centrinio  banko
pinigais Europoje. Projektas Siuo metu yra
kuriamas. Planuojama, kad atsiskaitymy
platforma pradés veikti 2015 m. birzelio
mén. [ projekto jgyvendinima Siuo metu
isitrauk¢ 30 centriniy vertybiniy popieriy
depozitoriumy. Tikimasi, kad uz daugeli
vertybiniy  popieriy, kuriais  prekiaujama
Europoje, bus atsiskaitoma T2S, taip pasiekiant

9 Penktojoje versijoje idiegti sistemos atnaujinimai aprasyti 2011 m.
ECB/2007/2 dél Transeuropinés automatizuotos realaus laiko

atskiryjy atsiskaitymy skubiy pervedimy sistemos (TARGET2).
10 Bulgarija, Danija, Latvija, Lietuva, Lenkija ir Rumunija.
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reikSminga masto ekonomija ir labai mazas
atsiskaitymo sanaudas. Panaikindama skirtuma
tarp tarptautiniy ir vietiniy atsiskaitymy, T2S
bus esminis persilauzimas kuriant integruota
Europos kapitalo rinka, suteikianti tvirta
pagrinda efektyvumui ir konkurencijai visame
poprekybiniame sektoriuje padidinti. Nors
T2S yra Eurosistemos iniciatyva, joje uz
vertybiniy popieriy sandorius bus atsiskaitoma
ne tik eurais, bet ir kitomis valiutomis, jeigu
atitinkamas centrinis bankas, palaikomas Salies
rinkos, duos savo sutikima.

2011 m. reikSmingos pastangos buvo skiriamos
baigti rengti T2S pagrinding sutartj, kurig turés
pasiradyti Eurosistema ir kiekvienas centrinis
vertybiniy popieriy depozitoriumas (CVPD),
planuojantis dalyvauti T2S. Poilgiau negu dvejus
metus trukusiy derybuy su centriniais vertybiniy
popieriy depozitoriumais 2011 m. lapkricio
mén. ValdanCioji taryba patvirtino galuting
sutarties versija. Tikimasi, kad nusprende
dalyvauti T2S centriniai vertybiniy popieriy
depozitoriumai sutart] pasiraSys véliausiai iki
2012 m. birzelio mén. Eurosistema sitilo kelias
paskatas, kad paraginty centrinius vertybiniy
popieriy depozitoriumus pasiraSyti sutarti laiku
ir prisijungti prie T2S ankstyvame etape.

Be derybuy su centriniais vertybiniy popieriy
depozitoriumais, Eurosistema taip pat toliau
tesé diskusijas dél Valiuty dalyvavimo sutarties
su ne euro zonos Saliy centriniais bankais, kurie
parodé susidoméjima leisti jy nacionalinémis
valiutomis atsiskaityti T2S. Darbo grupé, kurioje
dalyvavo visy suinteresuotyjy ne euro zonos
Saliy centriniy banky ekspertai, aktyviai palaiké
T2S programos valdyba nustatant, analizuojant
ir sprendziant klausimus, susijusius su Sia
sutartimi. Diskusijos baigtos 2012 m. sausio
mén. ir ne euro zonos $aliy centriniai bankai
buvo pakviesti pasiraSyti sutarti iki 2012 m.
kovo pabaigos, kad centriniai vertybiniy popieriy
depozitoriumai zinoty, kuriomis valiutomis bus
atsiskaitoma T2S, iki priimdami sprendima, ar
pasirasyti pagrinding T2S sutarti.

Kol kas keli centriniai vertybiniy popieriy
depozitoriumai pareiské, kad jie planuoja
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prisijungti prie T2S su pirmaja migracijos
banga: Monte Titoli (Italijos CVPD), BOGS
(Graikijos Vyriausybés vertybiniy popieriu
CVPD), Depozitarul Central S.A. (Rumunijos
CVPD) ir SIX Securities Services (Sveicarijos
CVPD). Taip uztikrinama, kad visos funkcijos
bus apimtos nuo pacios T2S operacijy
pradzios, dalyvaujant euro zonos ir ne euro
zonos Saliy centriniams vertybiniy popieriy
depozitoriumams.

Kiti T2S kainorascio punktai, ypa¢ mokesciai
uz informacines paslaugas ir rinky, kuriose
galutiniai investuotojai turi saskaitas CVPD,
traktavimas, baigti rengti 2011 m. Apskritai
T2S kainorastis tebéra nesudétingas ir skaidrus,
kartu uztikrina, kad T2S atsiskaitymy ir
informaciniy paslaugy ikainiai kuo tiksliau
atitikty Siy paslaugy sanaudas. T2S pasiiilyti
mazi ikainiai, ikaito bei likvidumo poreikio
taupymas ir suderintos operacinés procediiros
i§ esmés uztikrins sanaudy taupyma vertybiniy
popieriy atsiskaitymy sektoriuje.

2011 m. su visomis suinteresuotomis grupémis
susitarta dél T2S valdymo struktiros,
nustatancios, kaip T2S bus priimami sprendimai
ateityje. Nauja struktiira bus igyvendinta, kai
bus pasiraSytos Pagrindiné sutartis ir Valiuty
dalyvavimo sutartis.

Be to, 2011 m. Eurosistema padaré svarbia
pazanga prisijungimo prie T2S srityje, t. y.
pasirinkdama  tinklus, kuriuos naudodami
rinkos dalyviai ir centriniai vertybiniy popieriy
depozitoriumai galés siysti nurodymus i T2S ir
gauti praneSimus i§ jos. T2S suteiks galimybg
prisijungti prie platformos naudojantis dviejy
pridétinés vertés tinklo paslaugy teikéjy
paslaugomis ir specializuota rySio linija, kuria
teikiamos tik pagrindinés prisijungimo pa-
slaugos. Konkursas, siekiant atrinkti pridétinés
vertéstinklopaslauguteikéjus, paskelbtas201 1 m.
liepos mén. Iki 2011 m. rugséjo mén. gauti
keli pasiiilymai, o sutartys su dviem atrinktais
teikéjais pasiraSytos 2012 m. sausio mén.
Eurosistema apsisprendé specializuotoms rysio
linjjoms naudoti esama Eurosistemos tinkla,
kuris bus pritaikytas T2S.



Eurosistema baigé rengti detalias naudotojy
funkcines specifikacijas ir geguzés mén.
paskelbé ju projekta vieSoms konsultacijoms.
Atsizvelgiant | gautas pastabas, 2011 m.
spalio mén. paskelbta stabili versija. Ja galima
laikyti pagrindu, kuriuo remdamiesi centriniai
vertybiniy popieriy depozitoriumai ir centriniai
bankai gali rengtis pritaikyti savo sistemas prie
T2S ir Sia versija gali naudotis visi tiesiogiai
prisijunge dalyviai, projektuodami ir diegdami
savo sasaja su T28S.

Galiausiai T2S programos valdyba dar labiau
sustiprino siekj suderinti poprekybing veikla.
2011 m. sukurta Suderinimo organizaciné grupé,
susidedanti i§ pramonés ir vieSojo sektoriaus
auksciausiojo lygio atstovy, siekiant uztikrinti,
kad suderinimo reikalavimai biity jvykdyti iki
T2S veiklos pradzios. Daugiau informacijos apie
T2S suderinimo veikla ir jos poveiki Europos
finansinei integracijai zr. 3 skyriaus 4 skirsni.

2.3 ATSISKAITYMO UZ |KAITA TVARKA

Bendras tinkamo turto rinkinys gali biti
naudojamas kaip ikaitas visy rasiy Eurosistemos
kredito operacijoms uztikrinti ne tik savo Salyje,
bet ir kitose Salyse. [kaitas, laikomas kitoje negu
operacijos atlikimo Salyje, panaudojamas euro
zonoje  daugiausia taikant korespondentinés
centrinés bankininkystés modeli (KCBM) ir
tinkamus rysius tarp euro zonos vertybiniy popieriy
atsiskaitymo sistemy. Pirmaji sprendimg teikia
Eurosistema, o antrasis yra rinkos iniciatyva. Be
to, ikaitas, laikomas kitoje negu operacijos atlikimo
Salyje, iSskirtiniu atveju gali biiti panaudojamas
nacionalinio centrinio banko saskaitose ne
vietiniame (tarptautiniame) CVPD.

Eurosistemos laikomo kitoje negu operacijos
atlikimo Salyje ikaito (iskaitant tiek antring rinka
turintj turta, tiek antrinés rinkos neturintj turta)
suma sumazéjo nuo 762 mlrd. eury (2010 m.
pabaigoje) iki 731 mlrd. eury (2011 m.
pabaigoje). Bendrai 2011 m. pabaigoje ikaitas,
laikomas kitoje negu operacijos atlikimo Salyje,
sudar¢ 29,9 % viso Eurosistemai pateikto
ikaito.

IKAITO VALDYMO PASLAUGOS

2011 m. KCBM ir toliau buvo pagrindinis
ikaito, laikomo kitoje negu operacijos
atlikimo Salyje, pateikimo budas, taikomas
atliekant Eurosistemos pinigy politikos ir
dienos paskolos operacijas. Turtas, saugomas
naudojantis KCBM, sumazéjo nuo 507 mlrd.
eury (2010 m. pabaigoje) iki 434 mlrd.
eury (2011 m. pabaigoje). Nacionaliniy
centriniy banky saskaitose ne vietiniuose
(tarptautiniuose) centriniuose vertybiniy
popieriy depozitoriumuose iSskirtiniu atveju
laikomas ikaitas 2011 m. pabaigoje sudaré
122 mlrd. eury.

I§ pradziy 1999 m. KCBM buvo idiegtas kaip
laikinas sprendimas, o kadangi jis pagristas
minimalaus suderinimo principu, rinkos dalyviai
paprasé kai kuriy patobulinimy. Jie paprasé,
kad nebiity reikalaujama grazinti (antring rinka
turinti) turta i§ investuotojo CVPD { emitento
CVPD, kol jis nepanaudotas kaip ikaitas
per KCBM, ir kad trisalio ikaito valdymo
paslaugomis, kuriomis S$iuo metu galima
naudotis tik Salies viduje, biity galima naudotis
ir tarptautiniu mastu. Eurosistema palaiko Siy
patobulinimy jgyvendinima KCBM ir §iuo metu
sprendzia juy jtraukimo i sistema klausima.

Klausimai, susij¢ su euro zonos vertybiniy
popieriy atsiskaitymais ir ikaito panaudojimu
atlickant Eurosistemos kredito operacijas,
aptariami Euro zonos vertybiniy popieriy
infrastruktiiry kontaktinéje grupéje, kuri yra
rinkos infrastruktiiry, rinkos dalyviy ir centriniy
banky atstovy forumas.

ATITINKANTYS REIKALAVIMUS NACIONALINIY
VERTYBINIY POPIERIY ATSISKAITYMO

SISTEMY RYSIAI

Ikaitas, laikomas kitoje negu operacijos
atlikimo Salyje, gali biiti panaudotas naudojantis
ry$iais tarp nacionaliniy vertybiniy popieriy
atsiskaitymo sistemy. Taciau tokie rySiai yra
tinkami Eurosistemos kredito operacijoms atlikti
tik tuo atveju, jeigu jie atitinka Eurosistemos
naudotojo standartus. Tokiais tinkamais ry$iais
pervedus vertybinius popierius i kita vertybiniy
popieriy atsiskaitymo sistema (VPAS), jie
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gali biiti naudojami taip pat kaip ir bet koks
vietinis ikaitas, taikant vietines procediras.
Ikaito, panaudoto naudojantis tiesioginiais
ir daugiasaliais ryS$iais, suma padidéjo nuo
109 mlrd. eury (2010 m. pabaigoje) iki 175 mlrd.
eury (2011 m. pabaigoje).

2011 m. trys nauji tinkami rysiai (du tiesioginiai
ir vienas daugiaSalis) buvo itraukti { tinkamy
ry$iy sara$a. Siuo metu sandorio Salys gali
naudotis 54 tiesioginiais ir 8 daugiaSaliais
rySiais, taCiau tik dalis i§ jy yra aktyviai
naudojami.
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3 BANKNOTAI IR MONETOS

Pagal Sutarties 128 straipsnj, ECB valdancioji
taryba turi iSimting teis¢ duoti leidima
iSleisti eury banknotus ES. Leidimas leisti $iuos
banknotus suteiktas ECB ir nacionaliniams
centriniams bankams.

3.1 BANKNOTY IR MONETY APYVARTA

EURY BANKNOTY IR MONETY POREIKIS

2011 m. pabaigoje apyvartoje buvo 14,9 mird.
banknoty, kuriy bendra suma — 888,6 mird. eury.
O 2010 m. pabaigoje apyvartoje buvo 14,2 mird.
banknoty, kuriy bendra suma — 839,7 mird. eury
(zr. 35 pav.). 2011 m. 5, 10 ir 20 eury banknoty
skaiciaus metinis didéjimo tempas vertine iSraiska
sudar¢ 3,0 %. SparCiausiai daugéjo 50 eury
banknoty (8,9 %) ir 100 eury banknoty (6,4 %).
2011 m. antraji pusmetj padidéjo 500 eury banknoty,
kurie dazniausiai laikomi kaip vertingos atsargos,
poreikis, o ju metinis didéjimo tempas, kuris nuo
2010 m. pradzios beveik nesikeité, buvo 4,1 %
(zr. 36 pav.). Dazniausiai buvo naudojami 50 eury
banknotai, kurie sudaré 41 % visy apyvartoje

35 pav. Eury banknoty apyvartoje skaicius
ir suma

esanCiy banknoty. Vertine iSraiSka daugiausia
(po 34 %) buvo 50 ir 500 eury banknoty.

I§ turimy duomenu matyti, kad nemaza dalis
didelio nominalo banknoty laikomi ne euro
zonos Salyse. 2008 m. rudenj padidéjusi, o
2010 m. sumazéjusi uzsienio paklausa (taip
pat ir vidaus paklausa) dél neramumy finansy
rinkose 2011 m. vél padidéjo. Apskaiciuota,
kad 20-25 % apyvartoje esanc¢iy eury banknoty
(vertine iSraiSka) yra uZ euro zonos riby —
daugiausia kaimyninése Salyse. DaZniausiai jie
laikomi kaip vertingos atsargos, bet tarptautinése
rinkose naudojami ir sandoriams.

Dél valstybiy skolinimosi krizés 2011 m.
i8augo eury banknoty, ypac 50 eury, igryninimo
apimtis Graikijoje, nes Sios Salies bankomatuose
tai yra didziausio nominalo banknotai. Taciau
bendrai apyvartos apimciai Sios sumos padaré
tik nedidele jtaka.

2011 m. bendras eury monety apyvartoje skaicius,
t. y. grynoji apyvarta, neiskaitant euro zonos Saliy

36 pav. Eury banknoty apyvartoje skaicius
pagal nominala
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nacionaliniy centriniy banky laikomy atsargy,
padidéjo 5,2 % — iki 97,8 mlrd. Mazy nominaly —
1, 2 ir 5 centy — monetos sudaré 61 % visy
apyvartoje esan¢iy monety. 2011 m. pabaigoje
monety apyvartoje suma sudaré 23,1 mird. eury,
arba 3,6 % daugiau negu 2010 m. pabaigoje.

EUROSISTEMOS TVARKOMI BANKNOTAI

2011 m. euro zonos nacionaliniai centriniai
bankai iSdavé 34,0 mird. banknoty, Kkuriy
suma yra 1,1 trln. eury, o jiems buvo grazinta
33,2 mlrd. banknoty, kuriy suma — 1,0 trln. euru.
Siekiant uztikrinti banknoty apyvartoje kokybe
ir vientisuma pagal Eurosistemos nustatytus
bendruosius minimalius banknoty rt§iavimo
standartus, visiS$kai automatizuotomis banknoty
apdorojimo masinomis, kuriomis tikrinamas tiek
banknoty autentiSkumas, tiek jy tinkamumas
apyvartai, buvo apdorota 34,3 mlrd. banknoty.
Siame procese buvo nustatyta ir sunaikinta
mazdaug 5,7 mlrd. apyvartai netinkamy banknoty.
Netinkamumo lygis!! (16,5 %) buvo Siek tick
zemesnis nei 2010 m. Banknoty apyvartoje
vidutinis grazos daznis'? toliau mazéjo (2010 m.
pabaigoje sudaré 2,46, 2011 m. pabaigoje —
2,30), o tai reiskia, kad vidutini§kai banknotas i
euro zonos NCB grizo kas penkis ménesius. Sj
sumazéjima daugiausia 1émé nemaza dalis didelio
nominalo banknoty, kurie dazniausiai laikomi
kaip vertingos atsargos, ir todél ju grazos daznis
yra mazas. Be to, gali biiti, kad mazéjantis grazos
daznis Siek tiek susijgs su nacionaliniy centriniy
banky operacinés veiklos perdavimo treciosioms
Salims tendencija ir didéjanciomis treciyjy Saliy
pakartotinio grynuju pinigy isleidimo | apyvarta
apimtimis. Dideliy nominaly banknoty grazos
daznis buvo toks: 500 eury banknoty — 0,34,
200 — 0,47, o 100 — 0,73. O ty nominaly, kurie
paprastai naudojami sandoriams, grazos daznis
buvo didesnis: 50 eury banknoty — 1,73, 20 —
3,63,10—-4,32,05-2,42.

3.2 BANKNOTU PADIRBINEJIMAS IR
PADIRBINE)IMO PREVENCIJA

PADIRBTI EURY BANKNOTAI
2011 m. nacionaliniai analizés centrai®® i$
viso gavo apie 606 000 padirbty eury
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banknoty. Palyginti su tikry eury banknoty
apyvartoje skai¢iumi, padirbty banknoty dalis
ir toliau yra labai nedidelé. I§ apyvartos iSimty
padirbty  banknoty skaiCiaus ilgalaikiai
poky¢iai parodyti 37 pav. Dazniausiai buvo
padirbinéjami 20 ir 50 eury banknotai, kurie
2011 m. sudaré atitinkamai 47,5 ir 32,5 %
visy padirbty banknoty skaiciaus. Detalus
padirbty  banknoty  iSskaidymas  pagal
nominalus parodytas 38 pav.

Nors dél Europos ir tarptautiniy institucijy
taikomy priemoniy prie§ pinigu padirbinéjima
pasitikéjimas euro saugumu visiskai pagristas,
taiau tai neturéty teikti visiSkos ramybés.
ECB ir toliau pataria visuomenei biti budriai
dél galimos apgaulés ir prisiminti ,,ap¢iuopti-
pazvelgti-pakreipti“ testa'4, taip pat nickada
nepasitikéti tik vienu apsaugos pozymiu. Be to,
grynyjy pinigy tvarkymo specialistams nuolat
organizuojami mokymai tiek Europoje, tiek uz

11 Netinkamumo lygis — tai per konkrety laikotarpj nustatyty
netinkamy banknoty skai¢ius, padalytas i§ tuo laikotarpiu visy
isrusiuoty banknoty skaiciaus.

12 Grazos daznis — tai nacionaliniams centriniams bankams
per konkrety laikotarpj bendras grazinty banknoty skaicius,
padalytas i§ vidutinio tuo laikotarpiu apyvartoje buvusiy
banknoty skaiciaus.

13 Kiekvienoje ES valstybéje nar¢je jsteigti centrai pirminei
padirbty eury banknoty analizei nacionaliniu lygiu.

14 Zr. ECB interneto svetaingje.
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38 pav. Padirbty eury banknoty
pasiskirstymas pagal nominalus 2011 m.

13 lentelé Eury banknoty gamybos
paskirstymas 2011 m.

50 eury
32,5%

Saltinis: ECB.

jos riby, rengiama ir atnaujinama informaciné
medziaga, padedanti Eurosistemai kovoti su
padirbinéjimu. Siekiant $io tikslo padeda ir
ECB glaudus bendradarbiavimas su Europolu ir
Europos Komisija.

PINIGY PADIRBINEJIMO PREVENCIJA PASAULINIU
LYGIU

Kovojant su padirbinéjimu, bendradarbiaujama
ne tik Europos lygiu. Eurosistema aktyviai
dalyvauja Centrinio banko pinigy padirbinéjimo
prevencijos  grupés'®> darbe. ECB yra
Tarptautinis pinigy padirbinéjimo prevencijos
centras (TPPPC), kuris veikia kaip techninis
Sios grupés centras. TPPPC taip pat tvarko
visuomenei skirta interneto svetaine'®, kur
teikiama informacija ir nuorodos dél banknoty
atvaizdy kopijavimo bei nuorodos i konkreciy
$aliy interneto svetaines.

3.3 BANKNOTY ISLEIDIMAS IR GAMYBA

SUSITARIMAI DEL GAMYBOS

2011 m. 6,0 mlrd. eury banknoty (suma —
171,3 mlrd. eury) gamyba buvo paskirstyta
euro zonos nacionaliniams  centriniams
bankams. Eury banknoty gamybos skirstymas
ir toliau buvo pagristas decentralizuota bendra
banknoty gamybos tvarka, patvirtinta 2002 m.
Pagal §i susitarima, kiekvienas euro zonos

Skaicius
(mlIn. banknoty)

UzZ gamybg atsakingas
NCB

5 eurai 1714,8 DE, IE, ES, FR, CY,
LU, MT, NL, SI, SK, FI
10 eury 1541,2 DE, GR, FR, AT, PT
20 eury 536,6 FR, CY, LU, MT, NL,
SI, SK, FI
50 eury 2169,1 BE, DE, ES, IT
100 eury 0 -
200 eury 0 -
500 eury 56,2 AT
IS viso 6017,9
Saltinis: ECB.

NCB yra atsakingas uz tam tikry nominaly viso
reikiamo kiekio jam priskirtos dalies isigijima
(zr. 13 lentele).

NACIONALINIY CENTRINIY BANKY GRYNUJY
PINIGY TVARKYMO TARNYBY DIDESNIO
SUARTE|IMO PLANAS

2007 m. Valdancioji taryba priémé gairiy plana,
numatantj procediirinius veiksmus, kuriy reikia
imtis siekiant labiau suartinti nacionaliniy
centriniy banky kasos paslaugas vidutiniu
laikotarpiu. Daug Sios strategijos punkty jau
yra jgyvendinti. Tai: i) nuotoliné prieiga prie
nevietiniy nacionaliniy centriniy banky kasos
paslaugy; ii) monety priémimas nacionaliniy
banky kasose; iii) minimaliy NCB grynyju pinigy
operacijoms skirty darbo valandy nustatymas
bent viename NCB pastate ir iv) netvarkingai
sudéty banknoty priémimo ir i8davimo paslaugy,
kurias nemokamai teikty nacionaliniai centriniai
bankai, teikimas.

Kiti du punktai — nacionaliniy centriniy banky
ir vietiniy bei tarptautiniy profesionaliy klienty
apsikeitimas elektroniniais praneSimais apie
grynyjy pinigy sandorius ir banknoty pakavimo
teikiant nacionaliniy centriniy banky paslaugas
standarty konvergencija — bus jgyvendinami

15 G10 remiama grupé, kuria sudaro 32 centriniai bankai ir

banknoty spausdinimo valdzios institucijos.
16 Daugiau informacijos zr. http://www.rulesforuse.org
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vidutiniu laikotarpiu. Jie nacionaliniy centriniy
banky lygiu jgyvendinami pagal atskirus
grafikus, apie kuriuos pranesta Europos
mokéjimy tarybai ir Europos inkasavimo
transporto  asociacijai  kaip  pagrindinéms
suinteresuotosioms Salims Europos lygiu. Abi
Sios priemonés skirtos tarpvalstybiniams grynuyju
pinigy sandoriams palengvinti ir 2012 m.
lapkri¢io pabaigoje isigaliosian¢iam Europos
Parlamento ir Tarybos reglamentui (ES) Nr.
1214/2011 deél profesionalaus tarpvalstybinio
grynyju eury vezimo keliy transportu i§ vienos
euro zonos valstybés narés i kita papildyti.

BANKNOTY PAKARTOTINIS ISLEIDIMAS

| APYVARTA

Grynyju pinigu tvarkytoju vykdomam eury
banknoty pakartotiniam iSleidimui | apyvarta
taikomas 2011 m. sausio 1 d. isigaliojgs
ECB/2010/14 sprendimas dél eury banknoty
autentiSkumo ir tinkamumo apyvartai tikrinimo
bei pakartotinio i§leidimo i apyvarta. Ne tik
kredito {staigos ir kiti grynyju pinigy tvarkymo
profesionalai, bet ir akio subjektai, pvz.,
mazmenininkai ir kazino, privalo vadovautis
ECB tvarka paskirstant eury banknotus
visuomenei per bankomatus. Tai reiskia, kad turi
biiti tikrinamas visy euro zonoje per bankomatus
pakartotinai | apyvarta iSleidziamy eury
banknoty autentiSkumas ir tinkamumas, nes
tai yra esminé salyga, uZztikrinanti banknoty
apyvartoje vientisuma.

ISPLESTINE PASAUGOS INVENTORIZACIJOS
BANDOMO]JI PROGRAMA AZI)JOJE

Valdancioji taryba teigiamai {jvertino treju
mety eury banknotams skirta ISplésting pasaugos
inventorizacijos (IPI) bandomaja programa,
pagal kuria 2011 m. Bank of America Merrill
Lynch (Honkonge) ir Bank of Ireland First
Currency Services bendroje imonéje su United
Overseas Bank (Singaptre) valdé IAP
saugyklas!’. IPI programa taip pat bus
igyvendinama nuo Azijos iki Siaurés Amerikos
ir Vidurio Ryty. Tam bus organizuojamas atviras
konkursas, kuris turéty ivykti 2012 m. pirmaji
ketvirti.  Siekdama uZztikrinti netrikdoma
nustatyty procediry pagal IPI programa,
susijusia su banknoty paskirstymu tarptautinése
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rinkose, vykdyma, Valdancioji taryba nusprendé,
kad esama programa turéty buti vykdoma ir po
2012 m. vasario 1 d., kol bus sudarytos sutartys
su konkurso nugalétojais.

ANTROJI EURY BANKNOTY SERIJA

Siekdama jvertinti gebéjimus gaminti naujus
banknotus didelio masto gamybos salygomis,
2011 m. Eurosistema toliau dirbo rengdama
nauja eury banknoty serija, daugiausia démesio
skirdama originaliy medziagy (pagrindiniy
gamybos medziagy, naudojamy banknoty
gamyboje) kirimui ir bandomyjuy spaudiniy
gamybai. Naujoje serijoje bus iSsaugoti
svarbiausi pirmy banknoty seriju dizaino
elementai. Tikslus laikas ir iSleidimo eilés tvarka
bus nustatyti vélesniame etape. Eurosistema i§
anksto informuos visuomeng, grynuyjy pinigy
tvarkymo specialistus ir banknoty jrangos
gamintojus apie naujy banknoty iSleidimo {
apyvarta salygas. Euro zonos nacionaliniai
centriniai bankai pirmos serijos eury banknotus
keis neatlygintinai neribota laika.

17 HSBC valdyta Honkonge veikusi antroji IPI buvo uzdaryta
2010 m. spalio mén., nes HSBC pasitrauké i tarptautinio
didmeninio banknoty verslo.



4 STATISTIKA

ECB, padedamas nacionaliniy centriniy banky,
plétoja, renka, sudaro ir platina jvairaus pobtidZio
statistika, kuri padeda igyvendinti euro zonos
pinigy politika, ivairius ECBS uzdavinius, o nuo
2011 m. sausio 1 d., kai buvo sukurta Europos
sisteminés rizikos valdyba (ESRV), — ir jos
uzdavinius. Statistinius duomenis taip pat daznai
naudoja vieSosios institucijos, pvz., Europos
Komisija savo suvestinéje makroekonominiam
nesubalansuotumui  stebéti, finansy rinky
dalyviai, ziniasklaida ir placioji visuomené.
2011 m. jprastiné euro zonos statistika, kaip
visada, buvo teikiama sklandziai ir laiku, daug
pastangy skirta tolesniam ECBS statistinés
sistemos tobulinimui pagal kiekvienais metais
perziirima darby programa. 2011 m. didziausiu
vykdyti biitini statistiniai duomenys, nes tam
gali tekti naudoti mikroduomeny bazes ir
registrus.

4.1 NAUJA IR ISSAMESNE EURO ZONOS
STATISTIKA

2011 m. birzelio mén., remdamasis pinigy
finansiniy institucijy (PFI), finansiniy priemoniy
bendroviy, sudaranciy pakeitimo vertybiniais
popieriais sandorius, draudimo imoniy ir pensiju
fondy pateiktais duomenimis, ECB pradéjo
skelbti naujus ir i§samius statistinius duomenis.
Jie iSplété euro zonos finansy sektoriaus ir
finansiniy priemoniy statistinés informacijos
apimti. Pritaikius nauja PFI balanso straipsniy ir
PFI paskoly bei indéliy paliikany normy namy
tkiams ir nefinansinéms bendrovéms ménesiniy
duomeny suskirstyma, patobuléjo du statistikos
rinkiniai, kurie yra svarbiis analizuojant pinigus
leidziant] sektoriy. Be to, dviejuose naujuose
ketvirtinivose finansiniy priemoniy bendroviy
liku¢iy, sandoriy, draudimo imoniy bei pensiju
fondy liku¢iy ir atskiry sandoriy duomeny
rinkinivose (kartu su naujais statistiniais
investiciniy fondy duomenimis, skelbiamais nuo
2010 m.) panaikintos kai kurios euro zonos ne
banky finansiniy tarpininky, makroekonomikai ir
finansinei analizei vis didesng reikSmg igyjancio
sektoriaus, suderinto duomeny teikimo spragos.

I bendraja Eurosistemos statistiniy duomeny
platinimo sistema, pagal kuriag ECB ir atitinkamy
nacionaliniy centriniy banky interneto svetainése
pateikiami euro zonos suvestiniai duomenys
ir visi atitinkami nacionalinés statistikos
duomenys, itraukta nauja draudimo jmoniy
ir pensijy fondy duomeny lentelé. Be kity
priemoniy, statistiniy duomeny sklaida pagerino
ir mokymo vaizdo jrasai apie statistikq.

2011 m. geguzés mén. ECB paskelbé nauja
euro zonos ir atskiry valstybiy nariy valdzios
sektoriaus finansy statistikos vizualizavimo
priemong. Reaguojant | fiskalinés statistikos
poreiki, padidéjusi prasidéjus finansy ir valstybiy
isiskolinimo krizéms, buvo paskelbti duomenys
apie valdzios sektoriaus skola, detaliau juos
sugrupavus pagal finansines priemones, likutini
ir pradini skolos termina, valiutas ir kreditorius.

4.2 KITOS STATISTIKOS PLETOJIMAS

Remdamasi Centralizuotos vertybiniy popieriy
duomeny bazés, kurioje kaupiami ECBS svarbiis
pagrindiniai statistiniai duomenys ir informacija
apie kiekvieno vertybinio popieriaus kaing bei
leidéja, pavyzdziu, 2011 m. Valdancioji taryba
pritaré sisteminiam duomeny apie vertybiniy
popieriy turétojus rinkimui ir statistikos
rengimui naudojant informacija apie kiekviena
atskira vertybini popieriy. Tuo siekiama
uztikrinti galimybe¢ dar labiau detalizuoti
vertybiniy popieriy turétoju pagal institucinius
sektorius analizg, taciau reikés parengti teisés
akta ir sukurti duomeny bazg, kad biity galima
rengti dar labiau suderintg ir geresnés kokybés
statistika.

2011 m. lapkri¢io mén. ECB kartu su Europos
Komisija paskelbé mazy ir vidutinio dydzio
imoniy finansavimo galimybiy apklausos, kuri
kas dvejus metus vykdoma 27 ES ir 10 kity
kaimyniniy regiony S$aliy, iskaitant ES Salis
kandidates, rezultatus. Siekdamas jvertinti
naujausius finansavimo salyguy pokycius, ECB
kas pusmeti vykdo daling euro zonos imoniy
apklausa.
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Toliau buvo dirbama rengiantis vykdyti
Eurosistemos namy tikiy tyrima apie ju finansus
ir vartojima. Sis tyrimas skirtas mikrolygio
duomenims apie namy {ikiy realyji ir finansini
turta, jsipareigojimus, vartojima ir taupyma,
pajamas ir uzimtuma, teis¢ { pensijas ateityje,
mainus tarp karty ir dovanas bei pozitiri i rizika
rinkti. Pasirengima pirmajam tyrimui daugelio
euro zonos Saliy nacionaliniai centriniai bankai
(tik keliose Salyse — bendradarbiaujant su
nacionalinémis statistikos institucijomis) vykde
2010 m. pabaigoje ir 2011 m. pradzioje.

2011 m. sausio mén. paskelbtas ECB sprendimas
del  konfidencialiy duomeny perdavimo
statistikos tikslais pagal bendra verslo registry
sistema. Sprendime nustatytas informacijos
keitimosi su Europos Komisija ir nacionalinémis
statistikos institucijomis formatas. Be to, ECBS
toliau dirbo siekdama sukurti visy Europos
finansy institucijy, iskaitant dideles banky ir
draudimo imoniy grupes, registra. Be to, ECBS
remia veiksmus, kuriy imamasi kuriant visuoting
Luridiniy  asmeny  atpazinimo® = sistema,
skirta finansiniy sandoriy S$aliy unikaliam
identifikavimui. Sis projektas yra nepaprastai
svarbus finansy istaigy priezitiros institucijoms
ir finansy sektoriui.

ECB toliau glaudziai bendradarbiavo su Eurostatu
ir kitomis tarptautinémis organizacijomis,
tokiomis kaip TAB, TVF, EBPO ir Jungtiniy
Tauty Organizacija. Igyvendindamas naujus
tarptautinius statistikos standartus, ECB kartu
su Eurostatu daugiausia démesio skyré Europos
saskaity sistemos (ESS95), kuri turi biiti suderinta
su Nacionaliniy saskaity sistema (NSS2008) ir
TVF ,,Mokéjimy balanso ir tarptautiniy investicijy
balanso vadovo® SesStuoju leidimu, perzitrai.
Siekiant uztikrinti naujy standarty igyvendinima
2014 m. ir laipsniskai trumpinti euro zonos saskaity
statistikos  parengimo terminus, lygiagreciai
vykdoma ECB ir ES teisés akty perziiira. 2011 m.
kovo mén. Valdancioji taryba pritaré ketvirtiniy
valdzios sektoriaus saskaity terminy paankstinimui
pagal ESS perdavimo programa ir pervirSinio
deficito procediiros duomeny teikimui, sickdama,
kad visos ketvirtinés integruotos euro zonos
saskaitos biity parengtos per t + 90 dienu. Be to,
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2011 m. gruodzio mén. Valdancioji taryba pritaré
gairéms ir rekomendacijoms dél ECB iSorés
sektoriaus statistikos teikimo reikalavimy, kuriais
vadovaujantis biity teikiama iSsamesné mokéjimy
balanso ir tarptautiniy investicijy balanso statistika
(iskaitant, pvz., tarpvalstybinio eury banknoty
pervezimo reikalavimus) ir pageréty euro zonos
iSorés sektoriaus statistikos teikimo laikas.

Pagerinti statistikos duomeny teikimo laika,
ju kokybg bei apimtj yra svarbu ir ECB pinigu
politikos funkcijai uZztikrinti, ir finansinio
stabilumo analizei vykdyti. Todél ECB teiké
statisting pagalba ESRYV, uZtikrindamas jai
galimybg naudotis pusmecio konsoliduotais
duomenimis apie bankus ir pateikdamas kitus
duomeny rinkinius pagal 2011 m. rugséjo meén.
ESRV sprendima dél informacijos teikimo
ir rengimo. ECB taip pat toliau glaudziai
bendradarbiavo su  sukurtomis naujomis
Europos prieziliros institucijomis, visy pirma
su EBI ir EDPPI. Daugiausia démesio buvo
skiriama pagal Europos istatymus vykdomam
keitimuisi tinkama bei patikima informacija
ir konfidencialios informacijos apsaugos
reikalavimy vykdymui. Be to, toliau buvo
dirbama siekiant suvienodinti statistinés ir
prieziirinés  atskaitomybiy  reikalavimus.
Suderintas vienodas duomeny srautas iki
minimumo sumazinty jmoniy, kurios dabar turi
teikti duomenis ir Eurosistemai, ir priezitiros
institucijoms, atskaitomybés nasta.

Siekdamas panaikinti didziules ekonominés
ir finansy statistikos duomeny spragas, ECB
dalyvauja G20 Saliy remiamuose ir pasauliniu
lygiu jgyvendinamuose statistikos projektuose.
Biidamas Ekonomikos ir finansy statistikos
tarpinstitucinés grupés narys, ECB aktyviai
dalyvauja vykdydamas G20 $aliy veiksmy plana,
skirta rizikai finansy sektoriuje, tarptautiniams
finansiniams rySiams ir Saliy pazeidziamumui
dél sukrétimy jvertinti. Be to, ECB padé¢jo
plétojant Svarbiausiy pasaulio rodikliy interneto
svetaing.



5 EKONOMINIAI TYRIMAI

ECB, kaip ir visos Eurosistemos, ekonominiy
tyrimy tikslai yra Sie: i) teikti moksliniy
tyrimy rezultatus, padedancius konsultuojant
pinigy politikos klausimais ir formuojant
kitus Eurosistemos uzdavinius; ii) palaikyti ir
taikyti ekonometrinius modelius ekonominéms
prognozéms  sudaryti  bei  pasirenkamy
alternatyviy politikos priemoniy poveikiui
palyginti; iii) palaikyti ry$i su akademine
bendruomene ir mokslo tiriamaisiais institutais,
pavyzdziui, skelbiant tyrimy rezultatus
recenzuojamuose moksliniuose  Zurnaluose,
dalyvaujant mokslinése konferencijose ir jas
organizuojant. Tolesniuose dviejuose skirsniuose
analizuojamos pagrindinés moksliniy tyrimy
sritys ir veikla 2011 m.

5.1 TYRIMUY PRIORITETAI IR PASIEKIMAI

Ekonominiai tyrimai ECB vykdomi
necentralizuotai, keliose veiklos srityse,
atsizvelgiant | ty sri¢iy poreikius ir kompetencija.
Koordinuoti $ia moksliniy tyrimy veikla, taip
pat pateikti aukSto lygio mokslinius tyrimus
ipareigotas Tyrimy generalinis direktoratas.
Jo generalinis direktorius pirmininkauja Tyrimy
koordinavimo komitetui (RCC), atsakingam uz
ECB vykdomos tiriamosios veiklos derinima
su §ios institucijos reikalavimais ir jos politikos
procesy poreikiais. Kiekvienais metais RCC
nustato prioritetiniy sri¢iy grupe ir siekia, kad
moksliniai tyrimai daugiausia biity orientuoti
1 Sias sritis. 2011 m. nustatyti auksSto lygio
tyrimy prioritetai buvo §ie: finansinis stabilumas
ir makrolygio rizika ribojanti prieziiira
bei reguliavimas, pinigy rinkos ,naujojoje
normalioje situacijoje® ir ju veikimo sistemos
kiirimas po krizés, pinigy ir fiskalinés politikos
tarpusavio saveika, mazy palikany normy
ir nestandartiniy pinigy politikos priemoniy
poveikis, Saliy stebésena.

Su finansiniu  stabilumu ir makrolygio
rizika ribojancia prieziira bei reguliavimu
susij¢ tyrimai labiausiai buvo orientuoti i
makroekonomikos ir finansy sasajas, sisteminés
rizikos politika. ECBS makrolygio rizika
ribojan¢ios priezidiros tyrimy tinklas S$ioje

srityje padaré didel¢ pazanga sukurdamas
makrofinansinius modelius, kurie finansini
stabiluma susieja su ekonominés veiklos
rezultatais (zr. 3 skyriaus 2.2 skirsnj). 2011 m.
spalio mén. jvyko pirmoji vieSa tinklo
konferencija, kurioje buvo pristatyta daug
tiriamyjy straipsniy.

Kalbant apie tyrimy prioritetus, susijusius su
pinigy rinkomis ir operacine sistema, reikia
pasakyti, kad buvo padaryta pazanga kuriant
modelius, kurie pagerinty padidéjusios itampos
rinkoje poveiki centriniy banky 1ésy paklausai
ir apskritai — pinigy rinky veikimui, supratima.
Buvo nagrinéjamas ir optimalios operacinés
sistemos sukiirimas bei likvidumo reguliavimo
reik§me.

Pinigy politikos strategijos srityje buvo
atlieckami analitiniai darbai, skirti fiskalinés ir
pinigu politikos tarpusavio saveikai, taip pat
nestandartinéms pinigy politikos priemonéms
tirti. Padaryta pazanga analizuojant alternatyvius
lukes¢iy formavimo mechanizmus ir jy reik§mg
verslo ciklo dinamikai. Analizuojant fiskaling
politika, buvo koncentruojamasi i ivairius
valdzios sektoriaus skolos ir fiskalinio tvarumo
aspektus.

Saliy stebésenos srityje toliau buvo kuriamas
Naujasis daugiasalis modelis, jis vis placiau
naudojamas atliekant atskiry S$aliy ir euro
zonos scenarijy analizg. Euro zonos ir
pasaulio ekonomikos modelis buvo iSpléstas
itraukiant dar dvi $alis, jis, be kita ko, taikomas
nagringjant fiskalinio ir strukttirinio koregavimo
klausimus. Buvo padaryti pirmi Zzingsniai
kuriant konkurencingumo tyrimy tinkla visoje
ECBS.

5.2 SUPAZINDINIMAS SU TYRIMY REZULTATAIS:
LEIDINIAI IR KONFERENCIJOS

Kaip ir ankstesniais metais, ECB specialisty
vykdomi tyrimai buvo skelbiami ECB Darbo
straipsniy ir Nereguliariy straipsniy serijose.
2011 m. paskelbti 127 darbo straipsniai ir
11 nereguliariy straipsniy. IS viso 116 darbo
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straipsniy paras¢é ECB darbuotojai, daznai —
kartu su kitais Eurosistemos ekonomikos
specialistais, kitus — kity institucijy atstovai,
kvie¢iami | konferencijas ir seminarus,
dalyvaujantys tyrimy grupése ar ilgesni laika
besilankantys ECB, i kurj jie atvyksta baigti
tirlamyjuy projekty!®. Kaip jau tampa iprasta,
dauguma straipsniy galiausiai turéty buti
iSspausdinti pagrindiniuose recenzuojamuose
moksliniuose zurnaluose. 2011 m. ECB
specialistai moksliniuose Zurnaluose paskelbe
per 124 straipsnius. Dar vienas ECB periodinis
leidinys yra Tyrimy biuletenis!®, kuriame
informuojama apie tyrimy, dominanciy placiaja
visuomeng, rezultatus. 2011 m. i$¢jo trys
leidimai, ju temos buvo Sios: pinigy politikos
vykdymo euro zonoje analizé taikant darbo
rinkos paiesky trukdziy modeli (Diamond,
Mortensen ir Pissarides modelis), nauja
sisteminés rizikos jvertinimo metodika, valiuty
kursy nukrypimo nuo pusiausvyros valdymas ir
einamosios  sgskaitos = nesubalansuotumas,
pasklidimo ir persidavimo poveikiy steb¢jimas,
informacijos apie grynaja infliacija turinys.

2011 m. ECB vienas arba kartu su kitomis
institucijomis surengé 15 konferenciju ir
seminary tyrimy temomis. Konferencijas
organizuoti padéjo Ekonominés politikos tyrimy
centras (CEPR), TAB ir Kkiti centriniai bankai —
tiek priklausantys Eurosistemai, tiek veikiantys
uz jos riby. Kaip ir ankstesniais metais, dauguma
konferencijy ir darbo susitikimy buvo susij¢ su
konkre€iomis prioritetinémis tyrimy sritimis.
Siy renginiy programos ir straipsniai pateikti
ECB interneto svetaingje.

Su tyrimy rezultatais supazindinti padeda ir
seniai galiojanti seminary organizavimo tvarka.
Du seminary ciklai yra itin svarbiis: kartu su
Deutsche Bundesbank ir Finansiniy studijy
centru (FSC) rengiami jungtiniai seminarai per
pietus, taip pat kviestiniy lektoriy seminarai.
Abu S§ie seminary ciklai organizuojami kas
savaite, | juos pristatyti savo naujausius darbus
ECB kvieciami kity instituciju tyréjai. Be to,
ECB prireikus organizuoja ir kitus, { minétus
seminary ciklus nejeinancius tyrimy seminarus.
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18 Tyr¢jai i§ kity institucijy atvyksta { ECB dalyvauti konkre¢iuose
projektuose arba oficialiose programose, pvz., Lamfalussy
stipendijy moksliniams bendradarbiams programoje.

19 Visi Tyrimy biuleteniai skelbiami ECB interneto svetaingje
skyrelyje ,,Leidiniai®.



6 KITOS UZDUOTYS IR VEIKLA

6.1 PINIGINIO FINANSAVIMO IR PRIVILEGI)OS
NAUDOTIS FINANSY |STAIGOMIS DRAUDIMY
LAIKYMASIS

Pagal Sutarties 271 straipsnio d punkta, ECB
patikéta uzduotis stebéti, kaip visi ES27 Saliy
nacionaliniai centriniai bankai ir ECB laikosi
draudimy, nustatyty pagal Sutarties 123 ir
124 straipsnius ir Tarybos reglamentus (EB)
Nr. 3603/93 ir Nr. 3604/93. Pagal 123 straipsni,
draudziama ECB ir nacionaliniams centriniams
bankams teikti 1éSy pereikvojimo saskaitose
galimybes ar bet kurios kitos formos kredito
galimybes vyriausybéms bei ES institucijoms
ar organams ir tiesiogiai i§ juy pirkti skolos
priemones. Pagal 124 straipsnj, draudziamos
bet kokios priemonés, kurios néra pagristos
rizikos ribojimo nuostatomis, suteikian¢iomis
vyriausybéms ir ES institucijoms ar organams
privilegija naudotis finansy jistaigomis. Kartu
su Valdancigja taryba Europos Komisija stebi,
kaip valstybés narés laikosi ankséiau minéty
nuostaty.

ECB taip pat stebi, kaip ES centriniai bankai
antrinéje rinkoje perka skolos priemones,
iSleistas vidaus vieSojo sektoriaus, kity
valstybiy nariy vie$ojo sektoriaus, ES institucijy
ir organy. Pagal Tarybos reglamento (EB)
Nr.3603/93 preambulg, viesojo sektoriaus skolos
priemonés antringje rinkoje turi buti {sigyjamos
vadovaujantis Sutarties 123 straipsnyje nustatytu
tikslu. Tokie pirkimai neturi tapti netiesioginio
vieSojo sektoriaus piniginio finansavimo forma.

2011 m. vykdyta stebésena rodo, kad Sie atvejai
galéty biti laikomi neatitinkantys Sutarties 123
ir 124 straipsnio nuostaty ir atitinkamy Tarybos
reglamenty.

Pirma, Ndrodnd banka Slovenska pirminéje
skolos rinkoje pirko vie$ojo sektoriaus subjekto
vertybini popieriy eurais. Taip atsitiko dél
operacinés klaidos ir vertybinis popierius
buvo nedelsiant parduotas pripazinus klaida.
Antra, De Nederlandische Bank toliau vykdé
iSankstinius mokéjimus, susijusius su Olandijos
indéliy draudimo sistema. Bitina skubiai

uzbaigti reikiamus Olandijos teisés akty
pakeitimus atsizvelgiant | ECB nuomong tam,
kad buty uztikrinta jy ir Sutarties nuostaty dél
piniginio finansavimo draudimo atitiktis.

Kalbant konkre¢iai, verta prisiminti, kad
Sutarties 123 ir 124 straipsniuose numatyty
draudimy reikia grieztai laikytis net ir finansy
krizés salygomis.

6.2 PATARIAMOSIOS FUNKCIJOS

Pagal Sutarties 127 straipsnio 4 dali ir 282
straipsnio 5 dali, su ECB turi biiti konsultuojamasi
dél visy sitilomy Bendrijos ar nacionaliniy teisés
akty projekty, susijusiy su ECB kompetencijos
sritimis?, Visos ECB nuomonés skelbiamos
ECB interneto svetain¢je. ECB nuomonés dél
sitlomy ES teisés akty skelbiamos ir Europos
Sajungos oficialiajame leidinyje.

2009 m. gruodzio mén. jsigaliojus Lisabonos
sutarciai ir 2011 m. pradzioje isteigus Europos
prieziliros institucijas, ECB suformulavo
savo pozicija dél patariamosios funkcijos dél
deleguotyjy ir igyvendinimo akty projekty,
atitinkamai apibrézty Steigimo sutarties 290
ir 291 straipsniuose?'. ECB nurodé¢, kad tokie
akty projektai yra ,,Sajungos akty projektai‘,
kaip apibrézta Sutarties 127 straipsnio 4 dalies
pirmojoje itraukoje ir 282 straipsnio 5 dalyje.
Su ECB turi biti laiku konsultuojamasi dél visy
su jo kompetencijos sritimis susijusiy Sajungos
akty, iskaitant deleguotyju ir jgyvendinimo
akty projektus.

2011 m. ECB priémé 19 nuomoniy dél sitilomy
ES teisés akty ir 88 nuomones dél nacionaliniy
teisés akty, susijusiu su ECB kompetencijos
sritimis, projekty. 2011 m. ir 2012 m. pradZzioje
priimty nuomoniy saraSas pridétas prie Siy
mety ataskaitos.

20 Kaip nurodyta prie Steigimo sutarties pridedamame Protokole
dél tam tikry su Jungtine DidZiosios Britanijos ir Siaurés Airijos
Karalyste susijusiy nuostaty, Jungtiné Karalysté yra atleista nuo
privalomy konsultacijy, OL C 83,2010 3 30, p. 284.

21 Zr., pvz., CON/2011/42, CON/2011/44 ir CON/2012/5.
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NUOMONES DEL SIULOMY ES TEISES AKTY

Europos Sajungos Tarybai, Europos Parlamentui
ir Europos Vadovy Tarybai paprasius, ECB
pateiké nuomones dél, inter alia, Steigimo
sutarties 136 straipsnio pataisy, sitlymy dél
direktyvos ir reglamento, kuriais bus pakeista
Direktyva dél kapitalo poreikiy, ir skolinty
vertybiniy popieriy pardavimui taikomy taisykliy.

Nuomonéje dél sitlomy Steigimo sutarties
136 straipsnio pataisy®* (zr. 4 skyriy) ECB dar
karta paragino siekti esminés EPS ekonominés
valdysenos pazangos ir akcentavo bitinybg
sukurti nuolating kriziy valdymo struktiira, kuri,
kaip ultima ratio, galéty uztikrinti laiking finansing
parama euro zonos S$alims, kuriy galimybés
pasiskolinti rinkoje 1éSu yra sumazéjusios. ECB
pabrézé, kad, siekiant iSvengti moralinés rizikos,
biisimas Europos stabilumo mechanizmas (ESM)
turéty buti kuriamas labai atidZiai. Nors ir
pripazindamas, kad jis gali veikti kaip ESM
fiskalinis agentas, ECB pazymi, jog piniginio
finansavimo draudimas Steigimo sutarties 123
straipsnyje, pagal ECBS statuto 18 straipsni,
neleisty ESM tapti Eurosistemos sandorio $alimi.

Nuomongéje dél direktyvos ir reglamento, kuriais
bus pakeista Direktyva dél kapitalo poreikio??,
ECB tvirtai pareiS$ké remiantis sieki susitarima
»Bazelis II1* ir likvidumo standartus jgyvendinti
veiksmingai ir laiku (Zzr. 3 skyriaus 3 skirsnj).
ECB visiskai pritaré¢ siekiui numatoma rizika
méginti sumazinti deleguotaisiais aktais, pagal
kuriuos Europos Komisija yra jgaliojama, kai
bitina, taikyti grieztesnius rizika ribojancius
normatyvus, kad biity galima jvertinti dél rinkos
poky¢iy atsirandancius mikro- ir makrolygio
rizikos ribojimo intensyvumo pokycius. ECB
rekomendavo leisti nacionalinéms valdZios
institucijoms taip pat taikyti grieztesnius rizikos
ribojimo normatyvus, kad valstybéje naréje, su
kuria tai susijg, buty galima spresti konkrecias
finansinio stabilumo problemas.

ECB nuomongje dél skolinty vertybiniy popieriy
pardavimo ir tam tikry kredito isipareigojimy
neivykdymo apsikeitimo aspekty?* reiskiama
parama naujajam skolinty vertybiniy popieriy
pardavimo skaidrumo rezimui ir privalomam
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informavimui apie reikSmingas grynasias
trumpasias pozicijas, susijusias su ES valstybés
skolos vertybiniy popieriy emitentais arba su
atitinkamomis kredito jsipareigojimy nejvyk-
dymo apsikeitimo sandoriy nepadengtomis
pozicijomis (zr. 3 skyriaus 3 skirsnj).
Nuomonéje taip pat pateiktos rekomendacijos
apie atskaitomybeg ir informavima, taip pat dali-
jimosi informacija susitarimus.

NUOMONES DEL NACIONALINIY AKTY PROJEKTY
Nacionaliniy valdzios institucijy praSymu vyko
nemazai konsultacijy, kuriy dauguma buvo
susijusios su finansy rinkos stabilumu, taip pat
su finansy krize %,

Kelios valstybés narés konsultavosi su ECB
dél intervencijos ir kredito bei finansy istaigy
problemy sprendimo priemoniy, kuriy kelios
atitinka ES ir TVF paramos programose numa-
tytas struktiriniy reformy gaires. Pasitilymai
buvo skirti priezitiros galioms sustiprinti
sunkumy  patirian¢ioms finansy  istaigoms,
iskaitant galimybe perduoti sunkumus patirianciy
istaigy turta ir isipareigojimus kitai istaigai, pvz.,
laikinajam bankui. Juose taip pat numatyta sukurti
problemy sprendimo priemoniy finansavimo
schemas. Nuomongéje dél Graikijos?® ECB pritaré
pasitilymui sukurti pereinamojo laikotarpio
kredito istaiga kaip problemy sprendimo
priemong, kurig finansuoty vien tik Graikijos
finansinio stabilumo fondas. Be to, ECB pritaré
tam, kad banky sektorius buty atsakingas uz
Graikijos indéliy ir investicijy garantijy
fonde atskirai sukurto problemy sprendimo
padalinio finansavima i§ specialiy mokesciy.
Kitoje nuomonéje ECB parémé kompensavimo
schemos problemy patiriantiems bankams
Danijoje sukiirima?’. Nuomonéje dél sitlomy
krizés valdymo priemoniy Olandijoje’® ECB
pateiké komentara dél specialiojo nusavinimo

22 CON/2011/24.

23 CON/2012/5.

24 CON/2011/17.

25 Zr., pvz., CON/2011/21, CON/2011/39, CON/2011/45,
CON/2011/72, CON/2011/76, CON/2011/79, CON/2011/82,
CON/2011/83, CON/2011/86, CON/2011/95 ir CON/2011/103.

26 CON/2011/72.

27 CON/2011/45. Apie susijusius poky¢ius taip pat zr. CON/2011/90.

28 CON/2011/60.



rezimo finansy sistemos stabilumui uZtikrinti,
pabrézdamas, kad  valstybés  vykdomas
nusavinimas, kai tai susij¢ su sunkumy
patirian¢iomis finansy institucijomis, turéty biiti
naudojamas kaip priemoné tik aiskiai apibréztomis
ir iSskirtinémis aplinkybémis. Nuomongje dél
Banco de Portugal problemy sprendimo plano?
apsvarsté poveikj, kuri gali daryti reikalavimy dél
apdrausty indéliy eiliSkumas pagal pirmumo teisg.
Nuomonése apie valstybines garantijas, kuriomis
sickiama paremti Dexia restruktlrizavimo
planus*, akcentavo valstybiy nariy reagavimo {
dabarting finansing padéti koordinavimo ir
nuoseklumo uztikrinimo poreiki bei vyriausybés
garantijy suteikimo banky skolinimuisi kriterijus.

Kelis kartus buvo konsultuojamasi  dél
finansavimo ir indéliy garantijy sistemy
uzduociy3!. ECB pritaré ex ante finansavimo
susitarimams dél Olandijos indéliy garantiju
sistemos, taciau atkreipé démesi i tai, kad sitiloma
sistema apima centrinio banko iSankstinio
finansavimo formas, kurios nesuderinamos su
piniginio finansavimo draudimu.

Be to, ECB parciské nuomong dél finansy
rinkos priezitros sistemos svarbiy poky¢iu32.
Jis pritaré pasitilymui suvienyti finansy rinkos
priezitira, kuria vykdys Lietuvos bankas.
Pasisakydamas apie priezitiros uzduociy
perdavima Nationale Bank van Belgié¢ / Banque

Nationale de Belgique ir Lietuvos bankui
pagal atitinkamy jstatymy projektus, ECB
patvirtino naujy uzduociy finansavimo planus,
nurodydamas atkreipti démesi | finansinio
nepriklausomumo principa.

ECB pateiké kelias nuomones dél nacionaliniy
centriniy banky, iskaitant Graikijos, Austrijos,
Slovénijos, Maltos, Lietuvos ir Vengrijos
nacionaliniy centriniy banky statuty pataisas33.
Pasisakydamas apie Bank of Greece Socialinio
draudimo valdybos paskyrima, sudét] ir
uzduotis, ECB iSreiské susirlpinima dél
centrinio banko nepriklausomumo. Komen-
tuodamas  Oesterreichische ~ Nationalbank
istatymo pataisy projekta, ECB rekomendavo
Valdanciosios valdybos nariy atleidima derinti
su ECBS statutu. Nuomonéje dél Lietuvos ECB
apsvarsté Lietuvos banko pelno paskirstymo
taisykliy pataisas, ar jos nepazeidzia finansinio
nepriklausomumo ir piniginio finansavimo
nuostaty. Savo nuomonése dél Magyar Nemzeti
Bank** ECB iSreiske didelj susiripinima dél
centrinio banko nepriklausomumo.

29 CON/2011/83.

30 CON/2011/79, CON/2011/82 ir CON/2011/85.

31 CON/2011/15, CON/2011/76 ir CON/2011/86.

32 CON/2011/5 ir CON/2011/46.

33 CON/2011/36, CON/2011/38, CON/2011/40, CON/2011/43,
CON/2011/46, CON/2011/91, CON/2011/99, CON/2011/104 ir
CON/2011/106.

34 CON/2011/104 ir CON/2011/106.

9 intarpas

CENTRINIO BANKO NEPRIKLAUSOMUMAS VENGRIJOJE

Nuo 2010 m. vyko daug Magyar Nemzeti Bank teisinés ir operacinés sistemos poky¢iu, iskaitant
nurodytus toliau, dél kuriy suderinamumo su Sutartyje jtvirtinto nepriklausomumo principu kilo

daug abejoniy:

— buvo keiciami dabartinio valdytojo ir kity sprendimus priimanciy asmeny atlyginimai

(CON/2010/56 ir CON/2010/91);

— buvo keic¢iamos Pinigy politikos tarybos nariy paskyrimo taisyklés ir sudétis (CON/2010/91

ir CON/2011/104);
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— visiSkai pakeista valdymo struktiira atkuriant Vykdomaja valdyba ir padidinant valdytojo
pavaduotojy skai¢iy (CON/2011/104 ir CON/2011/106);

— sukurta konstituciné bazé centrinio banko ir finansy prieziliros institucijoms susijungti
(CON/2011/106).

Naujausiose savo nuomoneése dél Magyar Nemzeti Bank (CON/2011/104 ir CON/2011/106) ECB
iSreiske didelj susirtipinima dél centrinio banko nepriklausomumo. Nuolat kei¢iama Magyar Nemzeti
Bank sprendimy priémimo organy sudétis, Pinigy politikos tarybos nariy skaiciaus didinimas ir
galimybé didinti valdytojo pavaduotoju skaiciy be institucinés sistemos keitimo poreikio tinkamo
pagrindimo vertinami kaip galimos sprendimy priémimo proceso poveikio priemonés. Naujausios
pakartotinés teisés akty dél sprendimus priimanéiy organy nariy atlyginimy pataisos jgyvendintos
neatsizvelgiant 1 Magyar Nemzeti Bank susirtipinima dél finansinio nepriklausomumo. ECB taip
pat pareiské nuomong dél konstituciniy pataisy, kuriomis vadovaujantis leidziama Magyar Nemzeti
Bank sujungti su finansy priezitiros tarnyba, siekiant sukurti nauja institucija, visy pirma susiaurinant
valdytojo, kuris tampa pavaldus susijungimo biidu sukurtos institucijos prezidentui, igaliojimus.
ECB nuomone, dél tokios nuostatos kyla grésmé asmeniniam valdytojo nepriklausomumui.

Be to, Vengrijos istatymy leidéjai keleta karty neivykdé savo pareigos konsultuotis su ECB arba
priimdami jstatymus, susijusius su NCB, atsizvelgti i ECB nuomong.

Dél centrinio banko nepriklausomumo principo ir prievolés konsultuotis su ECB pazeidimo
2012 m. sausio mén. Europos Komisija pradéjo pazeidimy procediira prie§s Vengrija.

Savo nuomonéje dél Rumunijos kvotos TVF
padidéjimo3® ECB vadovaujasi centrinio banko
nepriklausomumo principu, pagal kurj NCB,
kuriam patikéta jgyvendinti i§ Salies narystés
TVF kylancias teises ir pareigas, yra visiskai
nepriklausomas priimdamas sprendimus dél
specialiyjy skolinimo teisiy valdymo.

Vertindamas Lenkijos konstitucijos pataisas
dél busimo euro jvedimo, ECB atsizvelgé i
teisinés konvergencijos problemas’. ECB
pareiské nuomong dél funkciniy, instituciniy
ir asmeniniy aspekty, susijusiy su centrinio
banko nepriklausomumu, ir klausimuy, susijusiy
su Narodowy Bank Polski teisine integracija
1 Eurosistema.

ECB pateiké keleta nuomoniy dél grynuyuy
pinigy apyvartos ir apsaugos nuo pinigy
padirbingjimo®. Komentuodamas pasitilymus
nacionalines taisykles pritaikyti prie ECB
sprendime ECB/2010/14 *® nustatytos suderintos
teisinés sistemos, ECB pabrézé, kaip yra svarbu,
kad nacionaliniuose teisés aktuose dél Sio
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sprendimo jgyvendinimo nebiity nukrypta nuo
bendryju nuostaty, iSskyrus sprendime aiskiai
numatytus atvejus.

NESIKONSULTAVIMO ATVEJAI

2011 m. ECB uzregistravo 20 atvejy, kai
nebuvo vykdomas reikalavimas konsultuotis
dél nacionaliniy teisés akty projekty, jskaitant
du atvejus, kai ECB pateiké nuomong savo
iniciatyva. Toliau apraSyti deSimt atvejy buvo
neabejotini ir svarbus .

35 CON/2011/102.

36 CON/2011/9.

37 Pvz.,CON/2011/19,CON/2011/51,CON/2011/59,CON/2011/64
ir CON/2011/92.

38 2010 m. rugséjo 16 d. Europos Centrinio Banko sprendimas
ECB/2010/14 dél eury banknoty autentiSkumo ir tinkamumo
apyvartai tikrinimo bei pakartotinio i§leidimo { apyvarta (OL L
267,201010 9, p. 1).

39 2011 m. nebuvo nustatyta atvejuy, kai jpareigojimas konsultuotis
su ECB del ES teisés akty nebuvo vykdomas.

40 ,Neabejotinais“ ECB vadina atvejus, kai nekyla teisiniy
abejoniy, kad buvo bitina konsultuotis su ECB, o ,,svarbiais*
vadina tokius atvejus: i) kuriais, tokioms konsultacijoms tikrai
ivykus, ECB biity pateikgs itin svarbiy pastaby dél teisés akto
pasitilymo esmés ir (arba) ii) kurie yra bendros svarbos ECBS
dalykas.



Graikijos finansy ministerija nesikonsultavo
su ECB dviem atvejais. Pirmasis atvejis buvo
susij¢gs su idarbinamy vieSojo sektoriaus
subjektuose, iskaitant Bank of Greece, asmeny
skai¢iaus apribojimo pratgsimu 2010 m. Sis
atvejis, susijgs su nacionaliniy centriniy banky
nepriklausomumu, yra bendros svarbos ECBS.
Be to, su ECB nebuvo konsultuojamasi dél
esminiy teisés akty pataisy, susijusiy su Salies
ikio likvidumo didinimu po tarptautinés
finansy krizés ir kredito istaigoms taikomy
prieziiiros ir problemy sprendimo priemoniy.
Sie klausimai susije su valstybiy isiskolinimo
krize ir griezto taupymo priemonémis. Jie yra
labai svarbiis ECBS.

Vengrija nevykdé jsipareigojimo konsultuotis
su ECB keturiais atvejais. Du atvejai, susij¢
su istatymy projektais dél paskoly uzsienio
valiuta, buvo bendros svarbos ECBS, nes jie
buvo siejami su finansiniu stabilumu ir paskoly
uzsienio valiuta rizika. Treciasis atvejis buvo
susijgs su Magyar Nemzeti Bank istatymu,
kurio preliminarus projektas i§ pradziy buvo
nusiystas prasant pakonsultuoti, bet véliau buvo
i§ esmés pakeistas. Su ECB nebuvo tinkamai
konsultuojamasi dél pataisy terminy ir apimties.
Galiausiai Vengrijos kompetentingos institucijos
nesikonsultavo su ECB dél konstitucijos
pataisy, pagal kurias Magyar Nemzeti Bank
leidziama sujungti su finansy priezitiros tarnyba
(2r. 9 intarpa). Sie pastarieji atvejai buvo
bendros svarbos ECBS, nes jie buvo susij¢ su
centriniy banky nepriklausomumu.

Dar trys atvejai buvo susij¢ su Lietuva,
Nyderlandais ir Ispanija. Lietuvos
kompetentingos  institucijos nesikonsultavo
su ECB dél keliy finansiniy teisés akty
pataisy, suteikianc¢iy Lietuvos bankui tam
tikry papildomy galiy sprendziant sunkumy
patirian¢iy banky problemas ir sudaranéiy
galimybe sukurti laikinaji banka. Sis atvejis yra
bendros svarbos ECBS, nes susijgs su banky
problemy sprendimo priemonémis. Olandijos
finansy ministerija nesikonsultavo su ECB dél
reglamento projekto, kuriuo Olandijos indéliy
garantijy sistemos finansavimas kei¢iamas i§

ex post | ex ante. Tai akivaizdus ir reikSmingas
atvejis, nes susijgs su piniginiu finansavimu,
kuris buvo bendros svarbos ECBS dalykas.
Galiausiai su ECB nesikonsultuota dél Ispanijos
indéliy garantijy istatymy pataisy, susijusiy
su finansy instituciju ex ante jmoky didinimu.
Tai akivaizdus ir reikSmingas atvejis, nes
buvo susijgs su indéliy garantijy sistema
ir finansavimu, kurie yra bendros svarbos
ECBS dalykas.

Manoma, kad 2011 m. buvo akivaizdziy
ir pasikartojan¢iy Graikijos ir Vengrijos
nesikonsultavimo su ECB atveju.

Pasikartojantys atvejai yra tokie, kai per dvejus
i$ eilés metus ta pati valstybé nesikonsultavo
su ECB maziausiai tris kartus, ne maziau kaip
po viena nesikonsultavimo atveji kiekvienais
i$ ty dvejy mety.

6.3 SKOLINIMOSI IR SKOLINIMO OPERACIJY
ADMINISTRAVIMAS

2011 m., atsizvelgdamas i ankstesnius prasymus,
ECB toliau administravo ir (arba) vykdé kelias
skolinimosi ir skolinimo operacijas.

ECB toliau yra atsakingas uz ES skolinimosi ir
skolinimo operacijy pagal vidutinés trukmés fi-
nansinés paramos mechanizma administravima,
kaip numatyta 2003 m. lapkricio 7 d. sprendime
ECB/2003/14%. 2011 m. { ECB buvo gauti du
mokéjimai ES vardu ir Sios sumos buvo
pervestos saliai paskolos gavéjai (Rumunijai).
ECB ivykdeé desimties paskoly palikany ir
vienos paskolos pagrindinés sumos mokéjimus.
2011 m. gruodzio 31 d. ES skolinimo operaciju,
vykdomy pagal vidutinés trukmés finansinés
paramos galimybg, visa liku¢iy suma buvo
11,4 mlrd. eury.

ECB skolintoju ir paskoly gavéjy vardu toliau
yra atsakingas uz visy mokéjimy, susijusiy su

41 Pagal Sutarties 141 straipsnio 2 dali, ECBS statuto 17 straipsni,
21 straipsnio 2 dalj, 43 straipsnio 1 dalj, 46 straipsnio 1 dalj ir
2002 m. vasario 18 d. Tarybos reglamento (EB) Nr. 332/2002

9 straipsnij.
ECB
Mety ataskaita '
2011



susitarimu dél paskolos Graikijai, vykdymu*.
2011 m. i ECB buvo gauti keturi mokéjimai i§
skolintojy ir §ios sumos buvo pervestos Graikijos
bankui kaip paskolos gavéjo atstovui. ECB
ivykdé palikany mokéjimus uz penkias
paskolas. 2011 m. gruodzio 31 d. bendras
dvisaliy paskoly Graikijai balanso likutis buvo
52,9 mlrd. eury.

ECB toliau yra atsakingas uz ES skolinimosi ir
skolinimo operaciju pagal Europos finansinés
padéties stabilizavimo priemonés (EFPSP)
administravima®. 2011 m. { ECB buvo gauta
desimt mokéjimy ES vardu, Sios sumos buvo
pervestos Salims paskolos gavéjoms (Airijai ir
Portugalijai). ECB jvykdé palikany mokéjimus
uz vieng paskola. 2011 m. gruodzio 31 d. ES
skolinimo operacijy, vykdomy pagal EFPSP,
visa likuc¢iy suma buvo 28 mlird. eury.

ECB toliau yra atsakingas uz paskoly i§ Europos
finansinio stabilumo fondo (EFSF) valstybéms
naréms, kuriy valiuta yra euro valiuta,
administravima*. 2011 m. EFSF vardu { ECB
buvo gauti Sesi mokéjimai, §ios sumos buvo
pervestos Salims paskolos gavéjoms (Airijai ir
Portugalijai). ECB jvykdé palikany mokéjimus
uz dvi paskolas. 2011 m. gruodzio 31 d. EFSF
paskoluy liku¢iy suma buvo 16,3 mlrd. eury.

6.4 EUROSISTEMOS ATSARGY VALDYMO
PASLAUGOS

2011 m. ir toliau buvo sitilomas visas paslaugy
rinkinys pagal 2005 m. sausio mén. sukurta
sistema, skirta Eurosistemos klienty atsargoms
eurais valdyti. Atskiri Eurosistemos centriniai

bankai (Eurosistemos paslaugy teikéjai),
veikiantys pagal suvienodintas salygas bei
nuostatas, remdamiesi bendraisiais rinkos

standartais, sitilo visg paslaugy rinkinj, kuriuo
gali naudotis centriniai bankai, pinigy politikos
institucijos ir vyriausybés agentiiros, esantys ne
euro zonoje, taip pat tarptautinés organizacijos.
ECB atlieka bendrojo koordinavimo vaidment,
uztikrindamas  sklandy sistemos veikima.
2011 m. klienty, palaikanciy verslo rySius su
Eurosistema, skaiCius nesikeité. Kalbant apie
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pacias paslaugas, pazymeétina, kad 2011 m.
reikSmingai (8 %) padidéjo bendra klienty &Sy
liku¢iy (iskaitant indélius) suma ir vertybiniy
popieriy atsargos.

42 Pagal susitarima dél paskolos tarp valstybiy nariy, kuriy valiuta
yra euro valiuta (i§skyrus Graikija ir Vokietija), ir Kreditanstalt
fiir Wiederaufbau (veikiantis vieSyju interesy labui, privalantis
vykdyti Vokietijos Federacinés Respublikos nurodymus ir
turintis jos garantija), kurie veikia kaip paskolos davéjai,
Graikijos Respublikos, kuri veikia kaip skolininkas, ir Graikijos
banko, kuris veikia kaip paskolos gav¢jo atstovas, taip pat pagal
ECBS statuto 17 straipsnj ir 21 straipsnio 2 dalji bei 2010 m.
geguzés 10 d. ECB sprendimo ECB/2010/4 2 straipsni.

43 Pagal Sutarties 122 straipsnio 2 dalj ir 132 straipsnio 1 dalj,
ECBS statuto 17 ir 21 straipsnius ir 2010 m. geguzés 11 d.
Tarybos reglamento (ES) Nr. 407/2010 8 straipsnj.

44 Pagal ECBS statuto 17 ir 21 straipsnius (taip pat EFSF pagrindy
susitarimo 3 straipsnio 5 dalj).






Grossmarkthalle pastate bus jrengtas lankytojy priémimo centras, restoranas darbuotojams, kaviné ir konferencijy salés.
Sios erdvés integruojamos i buvusia turgaviete kaip atskiri pastatai, taikant ,,pastato pastate® principa.

Grossmarkthalle pastato pamatai pakeisti naujais nelaidZiais vandeniui pamatais, galin¢iais i§laikyti §iuo metu saléje
statomy naujy pastato elementy svorj.

Be to, restauruojami betoninés tinklo pavidalo struktiiros fasadas ir stogo karkasas.



3 SKYRIUS

FINANSINIS STABILUMAS,
UZDAVINIAI, SUSIJE SU
ESRV, IR FINANSINE
INTEGRACIJA



| FINANSINIS STABILUMAS

Eurosistema  prisideda  prie  to, kad
kompetentingos nacionalinés institucijos galéty
sklandziai vykdyti savo politika, susijusig su
kredito jstaigy rizika ribojanéia priezitra ir
finansy sistemos stabilumu. Be to, ji Sioms
institucijoms ir Europos Komisijai teikia
pasitlymus dél ES teisés akty apimties ir ju
igyvendinimo $iose srityse.

2010 m. gruodzio 16 d. isteigus Europos
sisteminés rizikos valdyba (ESRV) (zr.
Sio skyriaus 2 skirsnj), 2011 m. sausio 1 d.
pradéjo funkcionuoti nauja Europos prieziiiros
sistema — buvo sukurtos trys Europos
prieziiiros institucijos, apimancios bankus
(Europos bankininkystés institucija — EBI),
vertybinius popierius ir rinkas (Europos
vertybiniy popieriy ir rinky institucija— EVPRI)
bei draudima ir profesines pensijas (Europos
draudimo ir profesiniy pensiju institucija —
EDPPI). Si sistema labai sustiprino Europos
prieziiiros struktira — tiek mikrolygio, tiek,
pirma karta, makrolygio rizikos ribojima.

I.I FINANSINIO STABILUMO STEBE]IMAS

EURO ZONOS BANKU SEKTORIUS

ECB kartu su ECBS Finansinio stabilumo
komitetu (FSK) stebi rizika finansiniam
stabilumui ir vertina euro zonos finansy sistemos
geba absorbuoti sukrétimus!. Daugiausia stebimi
bankai, nes jie ir toliau yra svarbiausi finansiniai
tarpininkai Europoje. Taciau dél padidéjusios
finansy rinky, finansy infrastruktiry ir kity
finansy istaigy bei ju sasajuy su bankais svarbos
ECBS turi stebéti ir S§iy finansy sistemos
sudedamyjy daliy pazeidziamuma.

Per 2011 m. rizika euro zonos finansiniam
stabilumui labai padidéjo, nes vyriausybiy
skolos krizé tapo gilesné ir sustipréjo
jos zalinga saveika su banky sektoriumi.
Pazeidziamumas ypac padidéjo antraji pusmeti,
nes vyriausybiy skolos krizé i§ mazesniy euro
zonos Saliy pasklido i didesnes. Svarbu yra
tai, kad iSplitimo masta lydéjo silpnéjancio
makroekonomikos augimo prognozés, ypac me-
tams baigiantis. Pazeidziamumas dél tolesnio
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iSplitimo buvo didziausias tose Salyse, kuriy
fiskalinés pozicijos laikomos pazeidziamomis
ar blogéjanciomis, makroekonominés ir
finansinés salygos — prastomis, kuriose triiko
politiniy veiksmy, igalinan¢iy imtis bitiny
instituciniy reformy, banky sektorius galéjo
tikeétis patirti reikSmingy nuostoliy.

D¢l Sio iSplitimo kilo dideliy finansavimo
sunkumy jtampa euro zonos bankams. Nors
ir mazinama didelé ir laiku teikiama centrinio
banko likvidumo parama, vidutinés ir ilgesnés
trukmeés finansavimo jtampa — kartais stipri — is-
kildavo visus metus. Rinkos pasitikéjimas euro
zonos bankais sumenko, dél to staiga padidéjo
finansavimo sanaudos ir buvo apribota prieiga
prie terminuoto finansavimo. Tai ypac pajuto
bankai ty euro zonos $aliy, kuriy vyriausybiy
padétis tapo kritiSka. Finansavimo jtampa
ypa¢ paveiké tuos bankus, kurie pasikliove
didmeniniu jkaitu neuztikrintu terminuotu
finansavimu, iskaitant nepastovy finansavima
JAV doleriais. Be to, iSrySkéjo tam tikras
segmentavimas ikaitu uztikrinto finansavimo
rinkose, tokiose kaip atpirkimo sandoriy
rinkos — jose Saliy, kuriy vyriausybés padétis
buvo kritingé, iSleistos obligacijos ikainotos
prasCiau nei kitos obligacijos; tai neigiamai
paveiké finansavimo sanaudas ty banky, kurie
tokiomis ,.blogomis® obligacijomis rémési
kaip ikaitu atpirkimo sandoriuose. Prieiga
prie finansavimo labai daug priklausé ir nuo
susirtipinimo kai kuriy banky turto kokybe,
ypa¢ kiek tai susij¢ su paskolomis anksciau
labai gyvybingoms bisto rinkoms. Apskritai
itampos persidavimas tarp vyriausybiy ir banky
sustipréjo ir vedé prie sisteminés krizés.

Pirmuosius tris 2011 m. ketvir€ius euro zonos
dideliy ir sudétingy banky grupiy finansinés
buklés raida buvo jvairi. Bendri 2011 m.
pirmojo ketvir¢io pajamy rezultatai buvo geri,
taCiau antrojo ketvir€io rezultatai parodé, kad
apskritai padétis pablogéjo. Tai buvo susij¢ su

1 Nuo 2004 m. pabaigos ECB skelbia Finansinio stabilumo
apzvalga, pusmecCio ataskaita apie euro zonos finansy sistemos
stabiluma. Siuose leidiniuose pateikiami svarbiausi faktai,
nustatyti stebint banky sektoriaus struktlirg ir stabiluma. Jie
paskelbti ECB interneto svetaingje.



daugiau i88iikiy bankams kelian¢ia padétimi,
kuriai buvo biidinga neigiama raida finan-
savimo ir prekybos rinkose, pirmoji Graikijos
Vyriausybés skolos vertybiniy popieriy
nuraS§ymo banga ir prastesné nei tikétasi
pasauliné ekonominé aplinka. Tuo padiu metu
banky pastangos didinti kapitala ir mazinti
pagal rizika ivertinta turta — joms jtakos turéjo
ir 2011 m. EBI atliktas testavimas
ES mastu — toliau didino reguliuojamojo
kapitalo rodiklius 2. Treéiojo ketviréio rezultatai
toliau patvirtino pajamy maz¢jimo tendencija.
Daug euro zonos dideliy ir sudétingy bankiniy
grupiy nurodé, kad ju grynosios pajamos
mazéja dél to, kad toliau blogéja Graikijos
valstybés skola ir menksta prekybos pajamos.
Nemazai banky atviruma rizikai sumazino
parduodami euro zonos S$aliy, kurios patiria
itampa, skolos vertybinius popierius ar
nepratesdami turto iSpirkimo termino. Teigiama
yra tai, kad per pirmuosius tris 2011 m.
ketvirius grynosios paliikany pajamos, o
mazesniu mastu — ir komisiniy bei kity atlygiy
pajamos buvo beveik stabilios. Veiklos
ivairinimas geografiniuose rajonuose padéjo
kai kurioms dideléms ir sudétingoms banky
grupéms toliau biiti pelningoms, nepaisant to,
kad vietos rinkose kai kurios grupés patyré
sunkumuy.

2011 m. vél pasireiské jtampa dél finansavimo
ir su kapitalu susijusio isiskolinimo mazinimo,
o tai keélé rizika, kad atsiras neigiamy
pasekmiy galimybéms gauti kredita. Tai buvo
ypac svarbu Salims, kuriy vyriausybiy padétis
buvo kritiné, nes ju galimybés gauti vidutinés
trukmés ir ilgalaiki finansavima buvo labai
nepalankios. Svarbu pazyméti, kad 2011 m.
euro zonos banky sektoriaus pazeidZziamumas
ivairiose Salyse ir atskiruose bankuose buvo
labai nevienodas dél skirtingos geografiniu
ir kredituoty sektoriy rizikos pozitriu
padéties, skirtingy veiklos modeliy ir ypac —
dél nevienodos Salies, kurioje buvo isikiirg
bankai, fiskalinés padéties. Rinkos rodikliai
rodé, kad euro zonos dideliy ir sudétingy
banky grupiy pajamy lukesciai labai pablogéjo.
Euro zonos banky sektoriaus — ir pasaulio
banky — akciju indeksai buvo daug mazesni

uz kontrolinius indeksus, o atitinkami euro
zonos banky sektoriaus kintamumo rodikliai
pasieké tokias aukStumas, kokiy nebuvo regéti
nuo banko Lehman Brothers bankroto 2008 m.
rugséjo meén.

Labai padidéjus finansinio stabilumo rizikai,
reikéjo nedelsiant imtis drasiy ir ryZztingy
veiksmy pacioje euro zonoje ir uz jos riby.
Kartu su nacionaliniais sprendimais paspartinti
fiskaling  konsolidacija  ir sugrieztinti
nacionalines fiskalines taisykles, siekiant
atkurti euro zonos finansinj stabiluma,
Europos Sajungos Tarybos ir euro zonos
valstybiy vadovy ar vyriausybiy 2011 m.
liepos, spalio ir gruodzio mén. susitikimuose
buvo priimta priemoniy, skirty keliy svarbiausiy
sri¢iy problemoms. Viena svarbi priemoné —
Europos finansinio stabilumo fondo galimybés
skolinti pagerinimas ir jo jgaliojimy iSplétimas.
Ketinant i§ esmés perprojektuoti euro zonos
valdyma, 2011 m. gruodzio 8 ir 9 d. ES
auksciausiojo lygio susitikime buvo nusprgsta
glaudziau susitelkti | ekonoming sajungg ir
sukurti nauja fiskalini susitarima; jis tarp 25 i$
27 ES valstybiy nariy sudarytas 2012 m. sausio
30 d. \Visiskai igyvendinus paskelbtas
priemones ir pazengus jgyvendinant Europos
stabilumo mechanizma, turéty sumazéti
neigiamas griztamojo ryS§io poveikis tarp
pazeidziamy  valstybés finansy, finansy
sektoriaus ir ekonomikos augimo. Prie to
turéty prisidéti ir paskelbta iSsami strategija
stiprinti ES banky kapitalo ir finansavimo
pajéguma, pagal kuria reikalaujama, kad didieji
bankai sukaupty laikinas kapitalo atsargas ir
kad iki 2012 m. birzelio mén. jy pagrindinio
pirmojo lygio kapitalo rodiklis siekty 9 %.
ApskaiCiuota, kad ES banky sektoriaus
kapitalo poreikis Siam tikslui i§ viso sudarys
114,7 mlrd. eury. Siekiant i§vengti per didelio
turto jsiskolinimo mazinimo, kad biity uzpildytos
nustatytos kapitalo spragos, o tai galéty turéti
kenksminga poveiki realiajai ekonomikai,

2 Testavima nepalankiausiomis salygomis FEuropos Sajungos
mastu atliko EBI, glaudziai bendradarbiaudama su ECB ir
Europos Komisija. I§samus metodikos apraSymas ir rezultatai,
kurie paskelbti liepos viduryje, pateikti EBI ir dalyvaujanéiy

nacionaliniy institucijy interneto svetainése.
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banky balansy koregavimo planai bus atidziai
stebimi tiek nacionaliniu, tieck Europos lygiu. Be
to, poreikis palengvinti prieiga prie terminuoto
finansavimo buvo tenkinamas ES koordinuoto
valstybés finansavimo garantiju schemomis.
Galiausiai Eurosistemos patobulintos kredity
paramos priemongs, iskaitant dvi ilgesnio
termino refinansavimo trejy mety trukmés
operacijas, uztikrino, kad euro zonos bankai
ir toliau gali turéti prieiga prie stabilaus
finansavimo. Todél 2012 m. pradzioje itampa
finansavimo rinkoje Siek tiek atsluigo.

KITOS FINANSY INSTITUCI)OS

Susiripinimas dél kity finansy instituciju
stabilumo 2011 m. nebuvo toks stiprus kaip
susirtipinimas dél euro zonos banky sektoriaus
stabilumo. Taciau nebankinj finansy sektoriy
taip pat paveiké pasitikéjimo finansy rinkose
praradimas, nes finansy sektoriy ir rinkos
segmentus sieja stiprios sasajos. Per pirmuosius
tris 2011 m. ketviréius dideliy svarbiausiy
euro zonos draudiky patikimumas i§ esmés
buvo stabilus. Dideliy euro zonos perdraudiky
pelningumas, palyginti su mazais rodikliais
pirmaji ketvirti, kai dél stichiniy katastrofy
buvo labai padidéjusi pretenzijuy jiems nasta,
atsigavo. Apskritai atrodé, kad Sio sektoriaus
kapitalo atsargy uzteko iSgyventi pirma sunky
pusmeti. Tokia padétis i§ dalies susidaré dél
to, kad draudikai, siekdami iSsaugoti numatyta
kredito reitinga, pirmenybe teiké pervir§inio
kapitalo laikymui ir dél to, kad jie sukaupé
prevencines kapitalo atsargas ekonominei
padéciai esant abejotinai. Pagrindiné rizika, su
kuria susiduria euro zonos draudikai, yra ta,
kad pratgstas mazy paliikany normy laikotarpis,
ypa¢ AAA reitinga turinCiy vyriausybeés
obligacijy, sumazina garantuoto gyvybés
draudimo produkty pelninguma, sumenkina
investiciju pajamas ir apskritai — mokumo
pozicija. Be to, dél dabartinés krizés labiausiai
paveikty Saliy ir sektoriy obligacijy mazy
veréiy rinkoje nustatymo susidaro neigiamo
poveikio draudikams, investavusiems i tokius
portfelius, rizika.
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Specialios paskirties fondai 2011 m. patyré
dideliy investavimo nuostoliy, nors jie ir
nebuvo tokie dideli, kokie buvo po Lehman
Brothers grilities. Be to, palyginti su
ankstesniu laikotarpiu, S$is sektorius buvo
maziau jsiskolings, o tai padéjo sumazinti
finansavimo likvidumo {tampa dél auksStus
kredito reitingus turinciy brokeriy ikaito
vertés iSlaikymo prievolés. Dél didesnio nei
paprastai investuotojy 1ésy atsiémimo vis dar
gali pasireiksti finansavimo likvidumo rizika,
nepaisant didelio investuotoju noro investuoti
1 specialios paskirties fondus, esant mazoms
nominaliosioms palikany normoms. Nors
specialios paskirties fondu vaidmuo euro
zonoje atrodé gana ribotas (2011 m. treciojo
ketvir¢io pabaigoje turtas, laikomas euro
zonos draudimo fonduose, sudaré 119 mlrd.
eury), jie yra sudétingo ,SeSélinés
bankininkystés* sektoriaus dalis — dél savo
veiksmy turto  pakeitimo  vertybiniais
popieriais veikloje arba dé¢l veiklos atpirkimo
rinkoje. Sed¢linés bankininkystés sektorius
apima veiklas, susijusias su tarpininkavimu
kredity procese, tokiame kaip likvidumo ir
termino pakeitimas ne {prastinéje banky
sistemoje. 2011 m. treciaji ketvirti euro zonos
Sesélinés bankininkystés sektoriy turimas
turtas sudaré 11 trln. eury. Sis turtas santykinai
sudaro 27,7 % viso banky ir Se$élinés
bankininkystés sektoriaus turto?, o tai rodo,
kad Se$élinés Dbankininkystés sektoriaus
vaidmuo finansiniam tarpininkavimui apskritai
ir ypa¢ — banky finansavimui yra svarbus.

1.2 SUSITARIMAI DEL FINANSINIO STABILUMO

2011 m., stengiantis patobulinti taisykles ir
standartus ES bei tarptautiniu lygiu, toliau buvo
dirbama krizés valdymo ir jos jveikimo srityje.

2011 m. sausio mén. Europos Sajungoje Europos
Komisijos Vidaus rinkos ir paslaugy generalinis
direktoratas pradéjo vieSas konsultacijas dél
besiformuojancios ES krizés valdymo sistemos

3 Pagal ECB ir Eurostato statistika.



finansy sektoriuje. Taip buvo nustatytos
sistemos, kurios bendri bruozai nusakyti 2010 m.
spalio mén. Komisijos komunikate, techninés
detalés®. Prisidédama prie Siy konsultacijy®
ECBS visapusiskai pritariabendram Komunikato
siillymui parengti krizés valdymo ir jos iveikimo
sistema ES finansy institucijoms. Ypac
pazymétina tai, kad ECBS taip pat laikosi
poziiirio, jog naujo ES rezimo svarbiausias
politikos tikslas turéty biti leidimas visoms
institucijoms bankrutuoti, jei tai apsaugoty ES
finansy sistemos stabiluma, sumazinty valstybés
iSlaidas ir ekonomikos sutrikdyma. Tikimasi,
kad 2012 m. pavasarj Komisija pateiks
pasitilyma dél naujos sprendimo sistemos.

Sia nauja ES krizés valdymo ir jos sprendimo
sistemg taip pat inspiravo ir daug dabartiniy
nacionaliniy  iniciatyvy = ES  valstybése
narése, daranéiose savo finansy sektoriaus
nacionalinio sprendimo sistemy pakeitimus.
ECB paskelbé nuomones apie §ias iniciatyvas
ir tiesiogiai prisidéjo prie darbo kuriant naujus
sprendimo rezimus Salyse, kurioms taikomos
ES ir TVF programos (Airijoje, Graikijoje ir
Portugalijoje)®.

2011 m. ECB aktyviai palaiké Ekonomikos ir
finansy komiteto Kriziy valdymo darbo grupés
ir ESRV Patariamojo techninio komiteto
darba, susijusi su valstybiy nariy priimtomis
pataisomojo pobiidzio priemonémis, kurios
skirtos su rizika finansiniam stabilumui
susijusioms problemoms, galinCioms kilti dél
EBI testavimo nepalankiausiomis salygomis
(ar rinkos testo) rezultaty paskelbimo, spresti.

Tarptautiniu  lygiu G20 Saliy vadovai
2011 m. lapkri¢io 3—4 d. susitikime Kanuose
patvirtino, kad igyvendins  kompleksini
politiniy priemoniy rinkinj (iskaitant nauja
tarptautinj kriziy sprendimo rezimy standarta),
skirta rizikos pasaulinei finansy sistemai,
kuria sukélé sistemiSkai svarbios finansy
institucijos, problemoms spresti. Sis naujas
Finansinio stabilumo tarybos (FST) parengtas
standartas »Pagrindiniai finansy institucijy
efektyvaus krizés sprendimo rezimy bruozai“’ —

yra nuoroda, kaip reformuoti nacionalinius
kriziy sprendimo rezimus, stiprinti institucijy
teises tinkamai spregsti nesékmingai veikianéiy
finansy imoniy problemas, nesukeliant mokes¢iy
mokeétojui nuostolio rizikos®. Atsigavimo ir
su krizés sprendimu susijusius reikalavimus
pradiné 29 pasaulyje svarbiy finansy institucijy
grupé turés ijvykdyti iki 2012 m. pabaigos.
ECB, kaip FST narys, aktyviai prisidéjo
prie $ios iniciatyvos ir ja rémeé, visapusiskai
isitraukdamas i FST Kriziy sprendimo valdymo
grupés, Tarptautinio kriziy valdymo darbo
grupés ir Gelbéjimo darbo grupés veikla.

4 Placiau apie konsultacijas zr. Europos Komisijos interneto
svetaingje (http://ec.europa.eu).
5 Daugiau informacijos apie §i indélj zr. ECB interneto svetainéje.
6 Zr, pvz, CON/2011/39, CON/2011/45, CON/2011/60,
CON/2011/72 ir CON/2011/84. ECB
skelbiamos ECB interneto svetaingje.
7 Standartas paskelbtas FST
(www financialstabilityboard.org).
8 Pagrindiniai bruozai apima 12 esminiy krizés sprendimo
rezimy bruozy, sudaran¢iy minimaly standarta, Kuris turi tikti
krizés sprendimo rezimams visose jurisdikcijose: i) apimtis;
ii) sprendima priimanti institucija; iii) sprendimo teisés; iv)
klienty turto tarpuskaita, pakeitimas vertybiniais popieriais,
segregacija; v) saugumo priemonés; vi) firmy, kurios
sprendzia krizés problemas, finansavimas; vii) tarptautinio
bendradarbiavimo teisinés sistemos salygos; viii) krizés
valdymo grupés; ix) specialiis institucijy bendradarbiavimo
x) galimybiy i8spresti  krize
vertinimai; xi) atsigavimo ir krizés problemy sprendimo
planavimas; xii) prieiga prie informacijos ir keitimasis
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2 UiDAVINIAI, SUSIJE SU EUROPOS
SISTEMINES RIZIKOS VALDYBOS VEIKLA

2.1 INSTITUCINE SISTEMA

2011 m. buvo pirmieji Europos sisteminés
rizikos valdybos (ESRV) veiklos metai. ESRV
atsakinga uz ES finansy sistemos makrolygio
rizikos ribojimo prieziiirg, o ECB teikia ESRV
sekretoriato  paslaugas, taip pat analiting,
statisting, logisting ir administracing pagalba.
ESRV ikurta vadovaujantis 2010 m. lapkricio
24 d. Europos Parlamento ir Tarybos Regla-
mentu (ES) Nr. 1092/2010 dél Europos Sajungos
finansy sistemos makrolygio rizikos ribojimo
priezitiros ir Europos sisteminés rizikos valdy-
bos isteigimo®. Be to, 2010 m. lapkri¢io 17 d.
Tarybos Reglamente (ES) Nr. 1096/2010'°
nustatyti konkretiis ECB uzdaviniai, susijg¢ su
ESRV veikla.

Pirmus penkerius ESRV veiklos metus jos
pirmininkas yra ECB pirmininkas. Todél
iki 2011 m. spalio 31 d. ESRV pirmininkas
buvo Jean-Claude Trichet, o nuo lapkricio
1 d. — Mario Draghi.

Iki 2011 m. birZelio pabaigos ESRV uzbaigé
kurti savo institucines struktiiras. ESRV Bendroji
valdyba patvirtino tai: i) savo darbo tvarkos
taisykles!!, ii) ESRV Patariamojo mokslinio
komiteto nariy atrankos taisykles'?, iii) ESRV
etikos kodeksa!® ir iv) Prieigos prie ESRV
dokumenty taisykles!4. Be to, ESRV patvirtino
sprendima dél informacijos teikimo bei rinkimo
makrolygio rizikos ribojimo priezitros tikslais'®
ir suderintas su Europos prieziiiros institucijomis
procediiras dél konfidencialios informacijos
perdavimo.

Turédamas 25 cksperty personala, ESRV
Sekretoriatas padéjo ESRV jos kasdieniame
darbe, iskaitant administracing pagalba
instituciniams organams, analitinj darba, indélj {
makrolygio rizikos ribojimo strategijos pagrindy
nustatyma bei jos jgyvendinima, taip pat
bendradarbiavima su prieziiiros institucijomis.

ESRV taiké ivairius bidus, numatytus
Reglamente Nr. 1092/2010, jos, kaip naujo
Europos nepriklausomo organo, atskaitomybei
uztikrinti. Tai pirminiai klausymai Europos
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Parlamente, kuriy metu pirmininkas paaiskino,
kaip jis ketina atlikti savo pareigas (2011 m.
vasario 7 d. kalbéjo Jean-Claude Trichet, 2012 m.
sausio 16 d. — Mario Draghi), kiti reguliariis
klausymai ir konfidencialis pokalbiai apie
ESRV vykdoma veikla su Europos Parlamento
Ekonomikos ir pinigu politikos komiteto
pirmininku bei jo pavaduotojais. Dél Siy
klausymy $§ios dvi institucijos susitaré 2011 m.
rugséjo mén. Be to, ESRV jvairiais budais
pranes¢ Europos Tarybai apie ispéjimus ir
rekomendacijas bei ju jgyvendinima. Tikimasi,
kad ESRV savo pirmaja 2011 mety ataskaita
paskelbs 2012 m. geguzés mén.

2.2 ANALITINE, STATISTINE, LOGISTINE
IR ORGANIZACINE PAGALBA ESRV

ECB paprasytas uztikrinti ESRV sekretoriato
paslaugas ir tokiu budu teikti ESRV analiting,
statisting, logisting ir organizacing parama.
2011 m., pirmaisiais ESRV veiklos metais,
ECB didziausia paramg skyré ES sistemines
rizikos reguliariam stebéjimui, nustatymui ir
vertinimui. Be reguliarios finansinio stabilumo
priezidros ir vertinimo veiklos, $i parama taip
pat apémé analitiniy priemoniy ir metodiky
kiirima bei tobulinima, kuri parémé ECBS
Makrolygio rizikos tyrimy tinklas. Ji taip pat
apémé pastangas uzpildyti statistikos srityje

9 OLL331,2010 12 15,p. 1.

10 OL L 331,2010 12 15, p. 162.

11 2011 m. sausio 20 d. Europos sisteminés rizikos valdybos
sprendimas, kuriuo priimamos Europos sisteminés rizikos
valdybos darbo tvarkos taisyklés (ESRV/2011/1). OL C 58,
2011224, p. 4.

2011 m. sausio 20 d. Europos sisteminés rizikos valdybos
sprendimas dél Europos sisteminés rizikos valdybos Patariamojo
mokslinio komiteto nariy atrankos, paskyrimo ir pakeitimo
tvarkos reikalavimy (ESRV/2011/2). OL C 39, 2011 2 8, p. 10.
2011 m. kovo 25 d. Europos sisteminés rizikos valdybos
sprendimas, kuriuo  patvirtinamas  Europos  sisteminés
rizikos valdybos etikos kodeksas (ESRV/2011/3). OL C 140,
2011511, p. 18.

2011 m. birzelio 3 d. Europos sisteminés rizikos valdybos
sprendimas dél galimybés visuomenei susipazinti su Europos
sisteminés rizikos valdybos dokumentais (ESRV/2011/5).
OL C 176, 2011 6 16, p. 3.

2011 m. rugsejo 21 d. Europos sisteminés rizikos valdybos
sprendimas dél informacijos teikimo ir rinkimo Sajungos
finansy sistemos makrolygio rizikos ribojimo priezitiros tikslais
(ESRV/2011/6). OL C 302, 2011 10 13, p. 3.



nustatytas reikalingy duomeny spragas, siekiant
atlikti makrolygio rizikos ribojimo analizg.

ANALITINE PARAMA

2011 m. ECB teiké analiting parama ESRV
nuolatiniy sisteminés rizikos, su kuria susiduria
ES finansy sistema, stebéjimo ir nustatymo
ataskaity forma, taip pat ir Sios rizikos galimo
poveikio vertinimo ataskaity forma. Be to, ESRV
paprasius, ECB darbuotojai, vadovaudamiesi ad
hoc principu, prisidéjo prie konkrec€iy sisteminés
rizikos ir makrolygio rizikos ribojimo klausimy
studijy.

Visa $i parama buvo grindziama ECB patir-
timi, kurios pagrindas — ECB finansinio sta-
bilumo uzdaviniy atlikimo organizavimas ir
infrastruktira. Be to, analizei reikalinga in-
formacijos bazé apima informacija, surinkta
intensyvesnémis rinkos tyrimo pastangomis, ypac
skirtomis sisteminés rizikos nustatymo procesui
pagristi. Nuolatiné sisteminés rizikos prieZiiira
ir vertinimo veikla taip pat pagrista informacija,
gauta i§ ESRV nariy. Sisteminés rizikos rodikliai
ir iSankstinio persp&jimo sistemos yra svarbios

analitinés priemonés, padedancios ESRV atlieka-
mos rizikos prieziliros darbui. Sisteminés rizikos
vertinima ypac stiprina makrolygio testavi-
mo nepalankiausiomis salygomis priemonés
ir rizikos skleidimo kanaly analizé, sickiant
ivertinti ir nustatyti galima konkrecios rizikos
dydi. Bendradarbiaujant su nacionaliniais cen-
triniais bankais ir nacionalinémis bei Europos
prieziiiros institucijomis — per ESRV Patariamaji
technini komitety ir jo substruktiiras — ECB, siek-
damas nuolat gerinti analiting sistema, reguliariai
perzitiri turimas ir kuria naujas analitines priemo-
nes nustatytoms analitinéms spragoms panaikinti.
Sioje srityje tam tikras vaidmuo tenka ECBS
Makrolygio rizikos tyrimy tinklui (zr. 10 intarpa).

ESRYV paprasius, ECB gali prisidéti prie ESRV
rekomendacijy dél reguliavimo ar teisiniy
iniciatyvy rengimo. Todél 2011 m. ECB prisidéjo
prie ESRV darbo nustatant ir analizuojant
rizika, susijusia su uzsienio valiutos skolinimu
Europos Sajungoje. Be to, ECB prisidéjo prie
galimy politikos rekomendacijy, parengty
vadovaujantis ankstesniu ECB ir Eurosistemos
atliktu analitiniu darbu.

10 intarpas

ECBS MAKROLYGIO RIZIKOS TYRIMY TINKLAS

Valdangioji taryba 2010 m. patvirtino ECBS makrolygio rizikos tyrimy tinklo jkarima. Sis tinklas
sukurtas siekiant Europos Sajungoje sustiprinti nauja makrolygio rizikos ribojimo prieziiiros
politikos funkcija, kuri atsirado dél finansy krizes, ypac isisteigus Europos sisteminés rizikos
valdybai. Pazymeétina, kad Sio tinklo tyréjai atlieka konceptualius tyrimus, kuria modelius bei
priemones makrolygio rizikos ribojimo priezidirai ir dalijasi $iy tyrimy rezultatais.

Pirmas viesas §io tyrimy tinklo suorganizuotas renginys — 2011 m. spalio 5—6 d. konferencija
Frankfurte, kurioje kai kurie $io tinklo tyréjai pristaté savo darbus'. Buvo pakviesti ir keli tyréjai,
nepriklausantys tyrimy tinklui, o tiriamieji darbai buvo apsvarstyti zymiy Sios srities eksperty.
Konferencijoje buvo pristatyta tik dalis rinktiniy tinklo tiriamyjy darby, o didesné jy apréptis
ilgainiui bus iSspausdinta ECB darbo straipsniy serijoje.

Pirma tyrimy tinklo kryptis apima makroekonominiy ir finansiniy modeliy, susiejanciy finansini
nestabiluma su ekonominés veiklos rezultatais, kairima. Sios krypties darby pirminis tikslas —
atlikti fundamentinius tyrimus, o ne i§ karto pateikti politikai vykdyti skirtas priemones.

1 Informacija apie Sia konferencija galima rasti ECB interneto svetaingje.
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Sios srities tyrimai apima jvairias papildomas sritis. Kai kurie tyréjai daug démesio skiria
finansiniy veiksniy ir trikdziy jtraukimui i standartinius makromodelius. Kiti démesi sutelkia
1 pagrindinius aspektus, reikalingus tikroviskus finansinio nestabilumo bruozus integruoti i
bendros ekonomikos modelius. Ypa¢ daug démesio skiriama banky jsipareigojimy nevykdymo
modeliavimui, kuris apima finansiniy tarpininky isipareigojimy nevykdymo rizikos, skolos
bei finansinio sverto tarpusavio sasajas per verslo cikla, nelinijiniskuma ir Se$élinio banky
sektoriaus vaidmeni, ypac esant skirtingai veiklos reguliavimo aplinkai. Kita $ios tyrimy krypties
sritis apima jvairiy makrolygio rizikos reguliavimo politikos priemoniy, tokiy kaip kapitalo
reguliavimas ar paskolos ir uzstato santykis, vertinima, $iy politikos priemoniy tarpusavio
saveikos su kitokios politikos priemonémis, tokiomis kaip pinigy politika, analizg. Tarptautiné
tyréju grupé kuria kanonini minéty politikos priemoniy modeli, kuris apima aktualias sisteminio
nestabilumo formas ir kuriuo siekiama nustatyti ir ivertinti reguliavimo politikos priemones,
ribojancias sisteming rizika.

Antra tyrimy kryptis susijusi su iSankstinio perspéjimo modeliais ir sisteminés rizikos rodikliais.
Ji yra daugiau praktinio pobiidzio. Sios krypties tyrimai rodo, kad i$ankstinio perspéjimo rodikliy
vaidmuo padidéjo i§ esmés dél taikomy tobulesniy metodiky ir anks¢iau maziau vartoty duomeny
Saltiniy platesnio panaudojimo. Naujy iSankstinio perspéjimo priemoniy veiksmingumas
padidéjo dar ir dél to, kad tyrimy démesys nuo kriziy prognozavimo buvo nukreiptas i auganéiy
nesubalansuotumy prognozavima. Apskritai antros tyrimy tinklo krypties darbas parodo, kaip
iSankstinio perspéjimo modeliy prognozavimo pajégumas gali padidéti, panaudojus individualiy
finansy jmoniy balansy duomenis kartu su tradiciniais makroekonominiais ir finansiniais
kintamaisiais. Be to, $is derinys politikos kuir¢jams teikia labai vertingos informacijos, kaip
ivertinti esama sisteminés finansinés itampos lygi.

Trecia darby kryptis, kurioje siekia padaryti pazanga tyrimy tinklas, yra uzkrato rizikos
vertinimas. Dél riboty duomeny iSsamesnis banky uzkrato tarp Saliy rizikos tyrimas Europoje
yra sudétingas. Vis délto pradétas vykdyti didelés apimties projektas, kuriame finansinés sasajos
tarp $aliy vertinamos panaudojant sistemos TARGET2 sandoriy duomenis. Sj projekta vykdo
keliy nacionaliniy centriniy banky tyréjai.

Pagrindiniai sistemos darbo rezultatai yra tiriamieji straipsniai, seminarai ir konferencijos
(antra konferencija planuojama 2012 m.), jskaitant bendradarbiavima su tyréjais uz ECBS riby.
Ataskaitg apie savo dvejy mety darbo rezultatus tyrimy tinklas pateiks 2012 m. antraji pusmeti.

STATISTINE PARAMA

Be 2010 m. ECB kartu su nacionaliniais
centriniais bankais atlikto parengiamojo darbo,
ECB, glaudziai bendradarbiaudamas su Europos
priezitiros institucijomis, prireikus teiké ir
statisting paramg ESRV.

Daugiausia nuo 2010 m. spalio mén. iki 2011 m.
birzelio mén. sprendziant ESRV statistiniy
duomeny poreikiy klausima prisidéjo jungtiné
grupg, susidedanti i§ ESRV Sekretoriato, ECB ir
Europos prieziliros institucijy atstovy. Sios
jungtinés grupés galutiné ataskaita buvo i$ dalies
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pakeista | ESRV sprendima dél suvestinés
informacijos teikimo ir rinkimo Sajungos finansy
sistemos makrolygio rizikos ribojimo priezitiros
tikslais (ESRV/2011/6)'¢. Siame sprendime ypa&
daug démesio skiriama nustatymui, kokios
nuolatinés suvestinés informacijos reikia ESRV
trumpuoju laikotarpiu (iki 2013 m. pradzios).
Sprendime reikalaujama, kad ECB ir Europos
priezitiros institucijos reguliariai teikty suvesting
informacija ir nagrinéty jau surinktus duomenis.
Be to, jame pateiktas apibrézimas procediiry,
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kuriy turi buti laikomasi, tuo atveju, jei ESRV
uzduotims vykdyti reikia papildomy ir specialiy
suvestiniy duomeny, neijtraukty i reguliariai
teikiamus duomenis.

Be to, jungtiné grupé aptaré ilgalaikius
prieziiros duomeny ir vieSo atskleidimo
reikalavimus, kurie daugiausia grindziami Siuo
metu Europos priezitiros institucijy ir Europos
Komisijos kuriamais ataskaity reikalavimais.
Sie reikalavimai darys tiesioging jtaka ECBS
statistiniam darbui, bus iSvengta ataskaity
dubliavimo ir uZtikrintas duomeny ekonominio
bei finansinio stabilumo analizéms ir susijusio
tyrimy darbo nuoseklumas. Be to, ECB buvo
itrauktas | keleta darbo srauty, skirty statistikos
(pvz., konsoliduoty duomeny apie bankus ir
statistikos apie turimus vertybinius popierius)
plétrai. Tai irgi galéty paremti ESRV (zr. 2
skyriaus 4 skirsnj).

ECB svariai prisideda prie ESRV rizikos
steb¢jimo ir rizikos analizés savo ketvirtine
makrolygio rizikos ribojimo apzvalga. Joje
pateikiama statistiné informacija (lentelése
ir paveiksluose) ir rodikliai, suskirstyti pagal
rizikos rasis, tokias kaip makroekonominé
rizika, kredito rizika, rinkos rizika, likvidumo
ir finansavimo rizika, sasajos ir nesuba-
lansuotumas, pelningumas ir mokumas.
Si ketvirting apzvalga rengiama remiantis
keliy skirtingy Saltiniy, iskaitant ECBS,
Europos priezitros institucijas ir komerciniy
duomeny teikéjus, duomenimis. Be to, ESRV
Reglamente (3g straipsnis) nustatyta, kad ESRV
»turi bendradarbiauti su Europos priezitiros
institucijomis, parengti bendrus kiekybinius ir
kokybinius rodiklius (rizikos lentelg) sisteminei
rizikai nustatyti ir jvertinti“. Atsizvelgiant { tai,
darbas rengiant tokias rizikos lenteles skirstomas
1 tas pacias rizikos risis.
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3 FINANSINIS REGULIAVIMAS IR PRIEZIURA

3.1 BANKAI

2010 m. gruodZzio mén. Bazelio banky priezitiros
komitetas (BBPK) paskelbé naujus kapitalo ir
likvidumo standartus (Bazelis I1I). ECB aktyviai
dalyvavo rengiant nauja Bazelio III sistema ir
daug prisidéjo prie jvairiy poveikiy vertinimy,
kuriais buvo siekiama kiekybiskai {jvertinti
galima reguliavimo paketo poveiki finansy
rinkoms ir realiajai ekonomikai. Vadovaujantis
2010 m. lapkri¢io mén. G20 Saliy vadovy
duotu pasizadéjimu, nacionalinés ir tarptautinés
pastangos $ioje srityje dabar telkiamos i tai, kad
Bazelio III standartai biity laiku ir nuosekliai
igyvendinti. ECB dalyvauja tolesniame darbe,
kuris $iuo metu atlickamas jvairiose Bazelio
komiteto darbo grupése, iskaitant tam tikry
reformos paketo elementy perziiira ir uzbaigima
per keleta ateinaniy mety. ECB taip pat
prisidéjo prie Bazelio standarty igyvendinimo
Europoje. Esant tokioms aplinkybéms, ECB
pritaria  Europos Komisijos pasitilymams
del direktyvos ir reglamento, pateiktiems
2011 m. liepos 20 d., kurie leis perkelti Bazelio
III sistema i Europos jstatymus. Sie pasitilymai
yra svarbus zingsnis sickiant stiprinti banky
ir investiciniy imoniy sektoriaus veiklos
reguliavima ir sukuriant patikimesng ir saugesng
finansy sistema Europoje.

2012 m. sausio 27 d. ECB paskelbé savo
nuomong dél pasitlytos direktyvos ir regla-
mento!’. Savo nuomonéje ECB pritaria tvirtam
ES pasizadéjimui igyvendinti tarptautinius
standartus ir susitarimus finansinio reguliavimo
srityje, atsizvelgiant, kai reikia, i tam tikrus
konkre¢ius ES teisinés ir finansy sistemos
bruozus. Pagrindiniai nuomonés elementai yra
tokie, kaip nurodoma toliau.

Pirma, i§ pasitlyto reglamento, kurj valstybés
narés turés taikyti tiesiogiai, ECB labai pritaria
»vienody taisykliy“ taikymo metodui, kuris
uztikrins tai, kad bendroje rinkoje finansines
paslaugas teikianciy finansy institucijy veikla
atitikty vienodas rizika ribojancias taisykles.
Tikimasi, kad dél Sio metodo, be kita ko,
sustiprés  finansiné integracija  Europoje.
Atsizvelgdamas | tai, ECB visiSkai pritaria
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siekiui spresti su rizika susijusius klausimus, su
kuriais, be kita ko, susiduria tam tikri sektoriai,
regionai ar valstybés narés, nes tai numatyta
teisés aktuose, jgalinanciuose Komisija nustatyti
grieztesnius rizika ribojancius reikalavimus, kai
biitina jvertinti mikro- ir makrolygio rizikos
intensyvumo pokycius, priklausan¢ius nuo
rinkos raidos ypatumy. Taciau ECB mano, kad
yra svarbu, jog sitlomas reglamentas sudaryty
salygas valstybéms naréms taikyti grieztesnius
rizika ribojancius reikalavimus, kai finansiniam
stabilumui kyla sisteminés rizikos grésme.
Si sistema turéty leisti daryti tik tam tikras
korekcijas, o apibrézimai turi likti tie patys,
taip laikantis ES vienody nuostaty principo.
Be to, Siai sistemai turéty biiti taikomi griezti
saugikliai, koordinuojant juos su ESRV, taip
siekiant apsisaugoti nuo galimy nenumatyty
pasekmiy, pasalinio poveikio efekto ir neteisingo
naudojimo. Antra, biitina, kad ES Saliy bankai
i8laikyty ta pati reguliuojamo kapitalo atsparumo
lygi ir nuostoliy absorbavimo geba taip pat,
kaip ir tarptautiniai bankai. Atsizvelgiant | tai,
turéty buti uztikrinta, kad ES akciniy bendroviy
pirmojo lygio nuosavo kapitalo kvalifikaciniai
kriterijai, taip pat ir pirmojo lygio nuosavo
kapitalo apibrézimas atitikty Bazelio tarptautini
standartg. Tre¢ia, ECB labai pritaria anticiklinio
elemento jtraukimui i finansy reglamenta. ECB
nuomone, jis yra pagrindinis makrolygio rizikos
ribojimo priemoniy paketo elementas. Galiausiai
ECB labai pritaria likvidumo rizikos reikalavimo
ir sverto rodiklio itraukimui i ES reguliavimo
sistema, Siuos aspektus atitinkamai perzitiréjus ir
ivertinus. [ likvidumo reikalavimus jtraukiamas
trumpalaikio padengimo likvidziuoju turtu
rodiklis, kurio tikslas — uztikrinti, kad bankai
turéty pakankamai aukstos kokybés likvidaus
turto atlaikyti nepalankiausiy salygu scenarijy
viena ménesi, ir ilgesnio termino grynasis
stabilaus finansavimo rodiklis, kuris stiprina
banky paskatas finansuotis naudojant daugiau
stabiliy struktiiriniy Saltiniy.

Tikimasi, kad dél naujy likvidumo standarty
bus gauta daug naudos mikro- ir makrolygio

rizikos ribojimo srityse, taciau dar reikia
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vertinti galimas $iy naujy standarty pasekmes.
Atsizvelgdama | tai, ECBS atlicka darbus,
skirtus naujo likvidumo reglamento saveikai
su pinigy politikos operacijomis iSanalizuoti.
Tuo uzsiima 2011 m. geguzés mén. sukurta
darbo grupé, pasitelkianti finansinio stabilumo
ir pinigy politikos specialistus.

2011 m. Finansinio stabilumo taryba (FST),
atsizvelgdama 1 G20 Saliy isipareigojimus,
savo pastangas sutelké bitinyju priemoniy

klausimams,  susijusiems su sistemiskai
svarbioms finansy institucijoms budingos
rizikos ribojimu, rengima. FST parengta
tarptautiné sistema apima S$iuos blokus:
i) tarptautiniai standartai ir veiksmingo
sprendimo  reikalavimai; ii) spartesné ir
veiksmingesné  priezitira, iii) papildomi

reikalavimai pagerinti nuostoliy absorbavima.
Ypa¢ pazymétina tai, kad bendromis BBPK ir
FST pastangomis buvo nusprgsta dél kapitalo

atsargos  rodiklio, taikomo pasauliniams
sistemiSkai svarbiems bankams (G-SSB)'S.
Kiekybiniu pozidriu G-SSB turés laikytis

progresyvaus kapitalo atsargos reikalavimo,
kurio dydis svyruoty nuo 1 iki 2,5 %, palyginti
su pagal rizikg jvertintu turtu'’, atsizvelgiant
ibanko sisteming svarba . Si kapitalo atsarga turi
biiti pridedama prie nuosavo kapitalo. 2011 m.
lapkri¢io mén. BBPK ir FST numaté prading
29 banky, kurie bus G-SSB, grupg. Papildomi
nuostoliy absorbavimo reikalavimai i§ pradziy
bus taikomi Siems 2014 m. lapkri¢io mén. kaip
G-SSB numatytiems bankams. Reikalavimas
kaupti  kapitalo atsarga bus palaipsniui
igyvendinamas nuo 2016 m. sausio mén., o
visiskai jgyvendintas jis turi baiti iki 2019 m.
sausio mén. Tikimasi, kad Sio laiko uzteks
bankams prisiderinti prie naujy taisykliy, iki
minimumo sumazinant trumpalaikius trikdZius,
susijusius su strategijomis, verslo modeliais ir
banky kapitalo planavimu. ECB pritaria BBPK
ir FST darbui Sioje svarbioje srityje ir aktyviai
ji remia. ECB visapusiSkai pritaria Siems
naujiems tarptautiniams standartams, specialiai
sukurtiems spresti neigiamy iSorés aplinkybiy
ir moralinés rizikos, kuria patiria G-SSB,
problemas. Sie standartai — svarbus Zingsnis
mazinant finansinio nestabilumo tikimybe ir

masta, su banky gelbéjimu susijusios finansinés
paramos, kuria nulémé pasauliniy sistemiskai
svarbiy finansy institucijy nesékmés, apimti.
Kad §i sistema daryty numatoma poveiki,
Sias priemones bitina jgyvendinti laiku ir jas
koordinuoti tarptautiniu lygiu.

3.2 VERTYBINIAI POPIERIAI

2011 m. pradéta sparciai vykdyti iSsami ES
sistemos, skirtos vertybiniams popieriams
reguliuoti, reforma, i ja isitrauké ir ECB.

2010 m, gruodzio mén. Europos Komisija
inicijavo Finansiniy priemoniy rinky direktyvos
(MiFID), kuri yra ES finansiniy rinky
reguliavimo pagrindas, perziira. Svarbiausias
perzitros tikslas — pritaikyti ES reguliavimo
sistema prie naujausiy technologiniy ir
finansiniy pokyciy, kartu spresti G20 Saliy
praSymus?!, nacionalinéms institucijoms imtis
klausimy, susijusiy su maziau reguliuojamomis
ir maZzesnio skaidrumo finansy sistemos dalimis.
2011 m. spalio 20 d. Europos Komisija paskelbé
savo sitlyma dél MiFID perzitros ir pasitlé
pakeitimus Piktnaudziavimo rinka direktyvoje.

Be to, Europos Komisija pateiké pasitlyma
deél direktyvos, i§ dalies keiCiancios Direktyva
2004/109/EB dél informacijos apie emitentus,
kuriy vertybiniais popieriais leista prekiauti
reguliuojamoje rinkoje, skaidrumo reikalavimy
suderinimo (Skaidrumo direktyva).

Skolinty vertybiniy popieriy srityje ECB
2011 m. kovo 3 d. paskelbé nuomone? apie
Europos Komisijos pasiilyma dél Sio
reglamento. Jis pazyméjo, kad i sitiloma

18 Zr. ,Pasauliniai sistemiSkai svarbios bankai: vertinimo
metodologija ir papildomo nuostoliy absorbavimo reikalavimas®,
Bazelio banky priezitiros komitetas, 2011 m. lapkri¢io mén.

19 Numatoma, kad tus¢ias 3,5 % rizikos krepSelis laikui bégant
paskatins bankus vengti savo sisteminés svarbos didinimo.

20 Sisteminé svarba apskaiCiuojama pagal rodikliais grindZiama

metodologija, kurig parengé BBPK.

Zr. G20 Saliy pareidkimus, padarytus Pitsburgo aukiciausiojo

lygio susitikime (2009 m. rugséjo meén.) ir Seulo auksciausiojo

lygio susitikime (2010 m. lapkri¢io mén.).
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reglamenta jtraukta daug rekomendaciju, kurias
2010 m. pateiké Eurosistema, prisidédama prie
Komisijos vieSy konsultaciju dél skolinty
vertybiniy popieriy pardavimo. Numatoma, kad
Sis reglamentas jsigalios 2012 m. lapkric¢io mén.

2011 m. lapkric¢io 15 d. Europos Komisija
taip pat pateiké pasitilyma dél reglamento
ir direktyvos dél kredito reitingo agentiiry.
Sio pasitilymo tikslas — prisidéti prie rizikos
finansiniam stabilumui mazinimo ir atkurti
investuotojy bei kity rinkos dalyviy pasitikéjima
finansy rinkomis ir reitingy kokybe. Siuo metu
ECB rengia nuomong apie §i pasiiilyma.

ECB taip pat labai atidziai stebéjo FST ir kity
tarptautiniy institucijuy darba, kurj jos pradéjo
atsizvelgdamos { 2010 m. lapkri¢io mén.
G20 Saliy praSyma parengti rekomendacijas
stiprinti Sesélinés banky sistemos reguliavima
bei priezitira ir jam pritaré. ECB parengé euro
zonos $esélinés bankininkystés apzvalgg ir ja
pateiké FST nariams.

3.3 APSKAITA

2011 m. kovo mén. Eurosistema pateiké
pastabas Tarptautinei apskaitos standarty
valdybai (TASV) dél pasitlymo, susijusio su
apsidraudimo sandoriy apskaitos standartu.
Laiske TASV Eurosistema apskritai pritaré
pasitilytam principais pagristam metodui,
kuriuo siekiama labiau suderinti finansing
atskaitomybg ir bendroviy rizikos valdymo
veikla. Vis délto Eurosistema pazyméjo, kad i §i
pasitilyma nebuvo itraukta tokia svarbi rizikos
draudimo veikla kaip makrolygio rizikos
draudimas. Be to, Eurosistema pabrézé rysi tarp
rizikos draudimo, kity finansiniy priemoniy
projekto daliy, tokiy kaip klasifikacija ir
apskai¢iavimas, ir potencialios naudos atlikus
iSsamy poveikio vertinima, atsizvelgdama
1 sasajas tarp visy Siy finansiniy priemoniy
projekto daliy, ir akcentavo suinteresuoty
asmeny itraukima i programa.

Per metus TASV ir Finansinés apskaitos
standarty valdyba tgsé konvergencijos darba,
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derindama atitinkamas savo apskaitos sistemas.
Nepaisant 2011 m. padarytos pazangos,
svarbiausiose apskaitos srityse, tokiose kaip
finansiniy priemoniy apskaita (klasifikacija ir
uzskaita), tebesama dideliy skirtumy.



4 FINANSINE INTEGRACIJA

Eurosistema ir ECBS prie Europos finansinés
integracijos gerinimo prisideda taip: i) didina
supratima apie finansing integracija ir ja
stebi; ii) spartina privaciojo sektoriaus veikla,
palengvindama bendrus veiksmus; iii) teikia
patarimus dél finansy sistemos istatymuy ir
reglamentavimo bei tiesioginio taisykliy
nustatymo; iv) teikia centrinio banko paslaugas,
skatinancias finansing integracija.

SUPRATIMO APIE FINANSINE INTEGRACIJA
DIDINIMAS IR JOS STEBEJIMAS

2011 m. geguzés mén. ECB paskelbé savo
penktaja meting ataskaita ,,Finansiné integracija
Europoje®?. Pagrindinis $ios ataskaitos tikslas —
prisidéti prie Europos finansinés integracijos
plétros analizés ir didinti visuomenés supratima
apie Eurosistemos vaidmeni stiprinant §i
procesa, teikiant informacija apie integracijos
biikle ir tolesng finansing integracija skatinanciy
priemoniuy  empirinj  pagrindima.  Sioje
ataskaitoje pagrindinis démesys skiriamas euro
zonos vyriausybiy skolos krizei ir jos poveikiui
obligaciju ir pinigy rinkoms. Ataskaitoje
iSsamiai analizuojami ir Sie klausimai: i) krizés
valdymas ir jos iveikimas, atsizvelgiant i
finansing integracija; ii) draudimo bendrovés ir
pensiju fondai euro zonoje; iii) pokyciai euro
zonos obligacijy rinkose per finansy krizg.
Ataskaita uZzbaigiama Eurosistemos indélio,
siekiant labiau integruoty ir iSplétoty finansy
rinky Europoje per 2010 m., apzvalga.

ECB tesé¢ veiklg Kapitalo rinky ir finansinés
integracijos Europoje moksliniy tyrimy grupéje.
Si grupé suburia akademinius darbuotojus, rinkos
dalyvius, politikos formuotojus ir centriniy
banky darbuotojus. Jai vadovaujama kartu su
Frankfurto prie Maino universiteto Finansiniy
studiju centru. Grupé organizavo seminarg
tema ,,Euro zonos rinkos, skirtos banky skolai
finansuoti, struktiira ir reik§mé pinigy politikos
poveikio perdavimui ir finansinei integracijai®.
Jis vyko 2011 m. geguzés 17-18 d. ECB,
Frankfurte. Kaip ir praéjusiais keleriais metais,
ECB pasiilé suteikti ,,Lamfalussy mokslinio
bendradarbio® vardus penkiems jauniems su
Sios grupés veikla susijusiems mokslininkams.
Dabartiniai  grupés prioritetai yra  Sie:

i) finansy sistemos — rizikos valdytojos, rizikos
paskirstytojos ir rizikos kiiré¢jos; ii) mazmeniniy
finansiniy paslaugy integracija ir plétra bei
novatoriSky imoniy skatinimas; iii) finansy
modernizavimas ir valdymas bei Europos
finansy sistemy integracija | pasaulines kapitalo
rinkas.

PRIVACI0JO SEKTORIAUS INICIATYVY
SPARTINIMAS

SEPA

Bendra mokéjimy eurais erdvé (SEPA) — tai
iniciatyva, kurios tikslas yra pasiekti, kad
mazmeniniy mokéjimy eurais paslaugy rinka
taptu visiSkai integruota ir nebiity jokio skirtumo
tarp tarptautiniy ir vietiniy mokéjimy. 2011 m.
Eurosistema toliau stebéjo ir rémé darba Sioje
srityje?*. Specialus démesys buvo skiriamas
per¢jimui prie naujy SEPA priemoniy. Kaip
rodo SEPA rodikliai, iki 2011 m. gruodzio mén.
23,7 % euro zonoje atliekamy vietiniy kredito
pervedimy sudaré¢ SEPA kredito pervedimai.
Kai dél peréjimo prie SEPA tiesioginio debeto,
tai, 2011 m. gruodzio mén. duomenimis, jis
sudaré tik 0,5 %. Siekdama paremti peréjima
prie SEPA kredito pervedimy ir tiesioginio
debeto schemy, Europos Komisija pasialé
reglamenta, nustatantj galutinius peréjimo
terminus. Reik§damas savo nuomone, ECB
pritar¢ Komisijos sifilymui, skatinan¢iam
privalomy galutiniy terminy nustatyma, ir mano,
kad tokie terminai yra bitini projekto sékmei.
ECB taip pat pabrézé ilgalaikio sprendimo dél
tarpbankiniy mokesciy uz tiesioginio debeto
operacijas svarba .

Bitinybg nedelsiant  priimti  reglamenta,
nustatanti galutinius peréjimo terminus, taip pat
pabrézé SEPA taryba — suinteresuoty asmeny
forumas, kuriam pirmininkauja ECB bei
Europos Komisija ir kurio tikslas yra skatinti
integruota mazmeniniy mokéjimy eurais rinka,
uztikrinant, kad tinkamai bty jtrauktos visos

23 Si ataskaita skelbiama ECB interneto svetainéje.

24 Eurosistema taip pat jvertino projekto igyvendinimo pazanga
pagal etapus, aprasytus septintoje SEPA pazangos ataskaitoje,
paskelbtoje 2010 m. spalio mén. (ja galima rasti ECB interneto
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suinteresuotos Salys ir skatinant bendrai sutarti
del kity SEPA jgyvendinimo Zingsniy. Be banky
sektoriaus, vieSojo administravimo institucijos ir
galutiniai vartotojai (tokie kaip privatiis klientai
ir jmonés — mazos ir vidutinio dydzio jmonés ir
mazmenininkai) yra atstovaujami taryboje. Joje
pagal rotacijos principa taip pat dalyvauja keturi
Eurosistemos centriniai bankai.

Kad buty uztikrinta SEPA sékmé, reikalinga
tolesné keliy sri¢iy pazanga. Specialaus démesio
reikia SEPA korteliy sri¢iai. Pirma, siekdama
uztikrinti  korteliy operaciju saugumo lygi
ir sumazinti sukéiavima kortelémis  jas
,hnuskaitant“?6, Eurosistema paskatino rinka
pereiti prie lusto su EMV technologijos ir
nenaudoti magnetinés juostelés. Ji taip pat
paragino ivairius suinteresuotus asmenis parengti
sprendimus, kaip sumazinti suk¢iavima, susijusi
su magnetiniy juosteliy naudojimu, kol nebus
uzbaigtas peréjimas pasauliniu lygiu prie lusto
su EMV technologijos (pvz., uzblokuojant
operacijas, atlickamas kortele su magnetine
juostele). Antra, norint sukurti integruota ir
konkurencinga korteliy rinka, buvo inicijuotos
diskusijos su suinteresuotais asmenimis dél
suderintos verslo praktikos. Be to, funkciju
standartizacijos srityje 2011 m. kovo mén.
Eurosistema organizavo specialy Foruma dél
korteliy standartizacijos. Be to, ji aktyviai
skatino darba, kuriant suderinta SEPA saugumo
sertifikavimo sistema.

Démesi reikia skirti ir inovacijoms. Visiskas
per¢jimas prie SEPA schemy, integruotos ir
konkurencingos korteliy rinkos, pagristos bendra
verslo praktika, sukiirimas, techniniai standartai
ir saugumo reikalavimai yra inovaciniy
paslaugy, sitilomy Europos lygiu, pagrindas.
Atsizvelgdama | tai, Eurosistema pabrézé
saugiy ir efektyviu sprendimuy dél mokéjimy
internetu SEPA erdvéje butinybe. Nors aiskiai
matyti, kad rinkoje yra §ios paslauguy rusies
poreikis, atrodo, kad 2011 m. pabaigoje sulétéjo
pazanga Sioje srityje. Rinkos dalyviai tikriausiai
laukia, kada bus uzbaigtas Europos Komisijos
2011 m. rugs¢jo meén. pradétas tyrimas del
Europos mok¢jimy tarybos mokéjimy internetu
standartizacijos proceso.
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Siekiant paskatinti savanoriska bendradarbia-
vima tarp atitinkamy EEE institucijy dél
mazmeniniy mokéjimy saugumo, 2011 m. ECB
iniciatyva (zr. §io skyriaus 5.2 skirsnj) ikurtas
Europos forumas dél MaZmeniniy mokéjimy
saugumo.

VERTYBINIY POPIERIY RINKOS

Nuo 2001 m. trumpalaikiy Europos vertybiniy
popieriy (TEVP) iniciatyva, palaikoma rinkos
dalyviy, kuriuos remia Europos banky federacija
ir ACI — Finansy rinky asociacija — ir prizidri
TEVP rinkos komitetas, skatino trumpalaikiy
skolos vertybiniy popieriy rinkos integracija
euro zonoje. Tai buvo daroma remiantis
savanoriSky pagrindiniy rinkos standarty ir
praktikos rinkiniu, kurj galima taikyti emisijos
programoms egzistuojanciose rinkose, tokiose
kaip Europos komerciniy popieriy (ECP) rinka
arba Pranctzijos komerciniy vekseliy (TCN)
rinka.

TEVP Zyma pradéta taikyti 2006 m., 2011 m.
gruodzio meén. veiké 166 programos su TEVP
zyma. TEVP skolos vertybiniai popieriai per
finansy rinkos sumaist] beveik nenukentéjo
ir ju liku¢iai 2011 m. gruodzio mén. sudaré
415 mlrd. eury — Siek tiek daugiau nei pries§
metus ir mazdaug 55 % daugiau nei finansinés
sumaisties pradzioje 2007 m. rugpjicio mén.
Be to, 2011 m. treciaji ketvirtj nevyriausybiniy
TEVP vertybiniy popieriy likuciai sudaré apie
40 % trumpalaikiy skolos vertybiniy popieriy
lyginamojo indekso, t. y. padidé¢jo (2007 m.
atitinkama ketvirti — 30 %). Stabilia rinkos plétra
nulémé tai, kad TEVP kriterijus galima taikyti
kitoms esamoms rinky programoms, ir tai, kad
Eurosistema TEVP traktavo kaip nereguliuojama
rinka finansiniam ikaitui gauti. 2008 m. spalio
mén. Valdanciosios tarybos sprendimas laikinai
iSplésti turto, tinkamo biiti finansiniu ikaitu
Eurosistemos  kredito operacijose, sarasa,
itraukiant kredito istaigy iSleistus TEVP, t. y.
indélio sertifikatus, nuo 2011 m. sausio 1 d.
buvo atSauktas. Nors 2011 m. TEVP likuciai

26 ,Nuskaitymas® — tai neteisétas duomeny magnetinéje juosteléje
nukopijavimas per sumaniai valdoma ar netikra terminalg arba
rankiniu skaitytuvu, siekiant panaudoti vogtus duomenis atlikti
nesaziningg operacija be kortelés turétojo sutikimo.



nebuvo stabiliis, dél Sio atSaukimo TEVP rinka
nepatyré dideliy problemy, ji augo toliau. Nuo
2012 m. sausio 1 d. kredito istaigy isleisti
vertybiniai popieriai su TEVP Zyma vél tapo
tinkamu finansiniu jkaitu Eurosistemai, nes buvo
panaikintas tinkamumo reikalavimas, pagal kurj
kredito istaigy iSleistomis skolos priemonémis
(kitomis nei padengtos banky obligacijos) turi
biti leidziama prekiauti reguliuojamoje rinkoje.

Siekdama padidinti skaidruma turtu uztikrinty
vertybiniy popieriy srityje, 2010 m. gruodzio
meén. Valdancioji taryba nusprendé sukurti
informacijos apie kiekviena paskola reikalavimus
turtu uztikrintiems vertybiniams popieriams
Eurosistemos ikaito pateikimo sistemoje. Ji
nusprendé pradéti nuo biisto hipoteka uztikrinty
vertybiniy popieriy, kurie iki §iol yra didziausia
atitinkamo turto grupé. Siems vertybiniams
popieriams informacijos apie kiekviena paskola
reikalavimai turi biiti parengti per 18 mén.
Tai reiSkia, kad nuo 2012 m. vasaros reikés
laikytis informacijos paskoly lygiu Sablono,
kuris buvo paskelbtas tuo paciu metu. 2011 m.
balandzio mén. Valdancioji taryba priémeé panasy
sprendima dél komercine hipoteka uztikrinty
vertybiniy popieriy ir mazy bei vidutinio dydzio
imoniy turtu uztikrinty vertybiniy popieriy, jiems
taikomas tas pats jgyvendinimo terminas.

Gerai funkcionuojanti pakeitimo vertybiniais
popieriais rinka, stiprinama standartizacijos ir
padidinto skaidrumo, uztikrinus investuotojy
prieiga prie iSsamios ir standartizuotos
informacijos apie turtu uztikrinty vertybiniy
popieriy rinka Europoje, prisidés baigiant
komplektuoti Europos finansy sistema ir skatins
integracija gerinant priemoniy palyginamuma
tarpvalstybiniu lygiu.

PATARIMAI DEL FINANSY SISTEMOS |STATYMY

IR REGULIAVIMO SISTEMOS BEI TIESIOGINIO
TAISYKLIY NUSTATYMO

Siekdami sustiprinti finansing integracija,
ECB ir Eurosistema, vadovaudamiesi savo
konsultavimo ir reguliavimo funkcijomis, stebi
ES teisinés ir reguliavimo sistemos kiirima
ir prie jo aktyviai prisideda. 2011 m. veikla
aprasSyta Sios skyriaus 3 skirsnyje.

Be to, ECB kaip stebétojas dalyvavo Europos
Komisijos eksperty grupés rinkos infrastruktiiry
klausimais darbe. Si grupé jpareigota prisidéti
prie efektyvios, saugios ir patikimos poprekybinés
rinkos plétros ES. Grupé uzbaigé savo darba,
2011 m. spalio 10 d. ji paskelbé ataskaita?’. Ja
prisidedama prie Europos Komisijos atlickamos
politikos analizés, susijusios su poprekybinémis
paslaugomis ir rinkos infrastruktiiromis ES. Sis
darbas glaudziai susijes su TARGET2-Securities
(T2S) igyvendinimu.

FINANSINE INTEGRACIJA SKATINANCIOS
CENTRINIO BANKO PASLAUGOS

Antrosios  kartos  Eurosistemos  didelés
vertés mokéjimy sistema TARGET2 yra
pirmoji visiS$kai integruota ir Europos lygiu
suderinta rinkos infrastruktira. Eurosistema
toliau tobulino sistema TARGET2, 2011 m.
lapkri¢io mén. ji idiegé nauja sistemos versija
(zr. 2 skyriaus 2.1 skirsni).

T2S — Eurosistemos atsiskaitymo uz
vertybinius popierius ateities paslauga — darys
svarby poveiki Europos vertybiniy popieriy
poprekybinés infrastruktiiros suderinimui ir
integracijai. T2S automatiskai pasSalins daugeli
»Gilovannini  klit¢iy“, kylanciy tarpuskaitai
ir atsiskaitymui tarptautiniu lygiu, be kita ko:
i) suteiks bendra IT platforma, turin¢ia bendras
sasajas ir bendra pranesimy siuntimo protokola;
ii) pradés taikyti suderinta visy susijusiy
rinky tvarkarasti; iii) iSplés bendra suderinta
atsiskaitymy modeli, apimanti vienalaiki
vertybiniy popieriy ir piniginiy 1éSy pervedima
centrinio banko pinigais, visoms vietinéms ir
tarptautinéms operacijoms. Taciau net ir esant
bendrai techninei platformai, tarptautiniams
atsiskaitymams tebekyla reikSmingy kliti¢iy,
kurias bitina pasalinti, kad mokéjimy rinka
i8 T2S gauty visapusiS§kos naudos. Siekiant
tolesnés pazangos, 2011 m. jkurta Derinimo
valdymo grupé, kuria sudaro auksStesnio lygio
atstovai 1§ mokejimy sektoriaus ir vieSojo
sektoriaus. Pagrindinis grupés tikslas — nustatyti,
kuo mokéjimy sektoriaus grupés ar rinkos
atsilieka nuo kitos Europos jgyvendinant bendrai

27 Si ataskaita skelbiama Europos Komisijos interneto svetainéje.
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m

priimtus derinimo standartus, ir, jei reikia,
panaudoti spaudima nacionalinéms rinkoms
ar atitinkamiems jos dalyviams. Derinimo
valdymo grupé uzims pagrinding T2S derinimo
darby sara$o pozicija ir, bendradarbiaudama su
Europos Komisija ir kitais svarbiais dalyviais,
labiausiai skatindama derinimo darbus Europoje
tick T2S, tiek platesniame poprekybiniame
kontekste (zr. 2 skyriaus 2.2 skirsnj).

Apskritai  jkaito valdymo srityje kores-
pondentinés centrinés bankininkystés modelis
finansing integracija skatina nuo jo igyvendinimo
1999 m. Jis leidzia visoms euro zonos sutarties
Salims tarptautiniu lygiu tinkama turta naudoti
kaip ikaita vykdant Eurosistemos kredito
operacijas, nesvarbu, kurioje Salyje turtas buvo
idleistas. Siuo metu Eurosistema tobulina
korespondentinés  centrinés  bankininkystés
modelj (Zr. 2 skyriaus 2.3 skirsnj).
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5 MOKEJIMO SISTEMU IR RINKOS INFRASTRUKTURY

PRIEZIURA

Vykdydama priezitros funkcija, Eurosistema
siekia uztikrinti mokéjimo ir vertybiniy popieriy
atsiskaitymo sistemuy, pagrindiniy sutarties $aliy,

vykdanéiy  operacijas  eurais, moké&jimo
priemoniy, svarbiausiy paslaugu teikéjy ir kity
biitiniausiy  infrastruktiry  saugumag  bei

veiksminguma, juos stebédama ir vertindama, o
prireikus skatindama daryti pakeitimus 2%,

5.1 DIDELES VERTES MOKEJIMO SISTEMY IR
INFRASTRUKTURY PASLAUGY TEIKEJAI

Didelés vertés mokéjimo sistemos sudaro
euro zonos rinkos infrastruktiros pagrinda
ir atliecka svarby vaidmenj palaikant finansy

sektoriaus ir visos ekonomikos stabiluma
bei efektyvuma. Eurosistema taiko aiskiai
apibréztas  prieziiiros  politikos nuostatas

visoms didelés vertés mokéjimo sistemoms,
kurios vykdo atsiskaitymus eurais. Nuostatos
taikomos tiek savo sistemoms, tiek valdomoms
privadiai. Sios nuostatos pagristos tarptautiniu
lygiu priimtais Sistemiskai svarbiy mokéjimo
sistemy pagrindiniais  principais, kuriuos
suformulavo Mok¢jimo ir atsiskaitymo sistemy
komitetas (CPSS) ir kuriuos 2001 m. patvirtino
ECB valdancioji taryba. Sistemiskai svarbiy
mokéjimo  sistemy  pagrindinius  principus
papildo sistemiskai svarbiy mokéjimo sistemy
Veiklos testinumo prieziiiros lukesciai, kuriuos
2006 m. patvirtino Valdancioji taryba.

SISTEMA TARGET2

Sistemos TARGET? priezitros veikla vykdo ir
koordinuoja ECB, glaudZiai bendradarbiaudamas
su dalyvaujanciais nacionaliniais centriniais
bankais. 2011 m. Eurosistemos TARGET2
prieziiiros institucijos daugiausia démesio
skyré veiklos rizikos klausimams ir sistemos
TARGET2 vertinimo pagal Veiklos tgstinumo
priezidros likesCius pazangos stebéjimui. Nors
fvertinimas patvirtino, kad sistemos TARGET2
veiklos  tgstinumas  apskritai yra  gerai
suplanuotas ir uZztikrina pakankamai auksta ir
pastovy operacinio patikimumo lygi, buvo
rekomenduota patobulinti kai kuriuos aspektus.
2011 m. prieziliros institucijos stebéjo, kaip
jie tobulinami. 2011 m. pabaigoje dar nebuvo

igyvendinta viena rekomendacija (susijusi
su sistemos TARGET2 bendros techninés
platformos teikéju prievolés teikti atitinkama
informacija sistemos TARGET?2 valdantiesiems
organams oficialiu jforminimu). Be to, atlickant
iprasting priezitira, buvo atidziai analizuojami
ir su sistemos operatoriumi aptariami sistemos
TARGET?2 incidentai.

Be to, 2011 m. lapkri¢io 21 d. pradéta naudoti

penktoji  sistemos TARGET2 programinés
frangos versija. Prie§ pradedant naudoti
§ia versija prieziliros institucijos ivertino

naujas funkcines galimybes pagal taikomus
Sistemiskai  svarbiy =~ mokéjimo  sistemy
pagrindinius principus. Prieziliros institucijos
padaré iSvada, kad apskritai naujas produktas
nedarys neigiamos jtakos sistemos TARGET2
ir SistemiSkai svarbiy mokéjimo sistemy
pagrindiniy principy atitik¢iai, o dél keliy
pakeitimy sistemos TARGET2 klientams
teikiamos paslaugos pagerés.

Sistemos TARGET2 imitatorius, analitiné
mokéjimy duomenimis pagrista priemong,
2011 m. buvo toliau tobulinamas. Priemoné
sudaro salygas prieziliros institucijoms, o
ypaé operatoriams, tiksliai atkartoti ir testuoti
nepalankiausiomis salygomis sistemos
TARGET2 atsiskaitymo procesa, naudojant
sistemos TARGET2 veiklos duomenis Europos
mastu, jskaitant duomenis apie operacijas,
likviduma ir dalyvius. Pradéti vykdyti keli
analitiniai projektai, nesusij¢ su sistemos
TARGET2 imitatoriumi, taciau pagristi panasia
individualiy operaciju duomeny aibe, iskaitant
mokéjimo dienos srauty tendencijy analizg ir
tinklo teorijos taikyma, atkreipiant ypatinga
démesi 1 potinklius (,,bendruomenes™) tarp
sistemos TARGET?2 dalyviy.

SISTEMA EUROI

Sistema EURO1 yra moké¢jimo sistema, skirta
didelés vertés tarptautinéms ir vietinéms
operacijoms eurais tarp ES valstybése veikianciy
banky. Jos operatorius — tarpuskaitos bendroveé

28 Detalig informacija apie Eurosistemos priezitros funkcijg ir
veikla ECB pateikia ir savo interneto svetainéje bei specialiose

Eurosistemos priezitiros ataskaitose.
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EBA CLEARING. Sistema EUROI1 veikia
daugiasalio iskaitymo pagrindu. Uz sistemos
EUROI1 dalyviy dienos pabaigos pozicijas
galutinai atsiskaitoma centrinio banko pinigais
sistemoje  TARGET2, o ECB veikia kaip
atsiskaitymo tarpininkas.

ECB tenka pagrindiné prieziiiros atsakomybeg,
glaudziai  bendradarbiaujant  su  visais
Eurosistemos nacionaliniais centriniais bankais.
2011 m. atlikti trys pagrindiniai priezitiros
darbai, susij¢ su sistema EUROIl. ECB,
glaudziai bendradarbiaudamas su Deutsche
Bundesbank, Banco de Espaiia, Banque de
France, Banca d’Italia ir De Nederlandsche
Bank, wuzbaigé iSsamy sistemos EUROI
ivertinima pagal Sistemiskai svarbiy mokéjimo
sistemy pagrindinius principus. Vertinant buvo
padaryta iSvada, kad sistema EUROI1 atitinka
I-IX pagrindinius principus, o X pagrindini
principa (valdymas) sistema atitinka tik i§ esmes,
nes bendrovéje néra rizikos valdymo funkcijos.
Be to, ataskaitoje buvo pateiktos rekomendacijos
operatoriui dél sistemos patobulinimo, taciau
pabrézta, kad né vienas tobulintinas pozymis
nekelia rimtos rizikos veiksmingam sistemos
EURO1 funkcionavimui. ECB taip pat
stebéjo, kokia pazanga padaryta igyvendinant
rekomendacijas, kurios buvo pateiktos sistema
vertinant pagal Veiklos testinumo priezitiros
lukesCius. Sistemos operatorius jgyvendino
visas rekomendacijas. Galiausiai ECB kartu su
savanoriais euro zonos nacionaliniais centriniais
bankais ivertino funkciniy veiklos galimybiy
poky¢ius (pvz., dvieju papildomy likvidumo
skirstymo langy per sistemos EUROI1 darbo
valandas jgyvendinimas). Eurosistema padaré
i$vada, kad $ie pokyciai neturés neigiamos jtakos
sistemos EUROLI ir SistemiSkai svarbiy mokeé-
jimo sistemy pagrindiniy principy atitikciai.
Apskritai visus 2011 m. sistema EURO1 veiké
sklandZiai ir nejvyko jokiy incidenty.

SISTEMA CLS

Nuolatiniy susijusiy atsiskaitymy (Continuous
Linked Settlement — CLS) sistema pradéjo
veikti 2002 m. Jos operatorius — CLS Bank
International (CLS Bank). Sistema teikia
atsiskaitymo paslaugas uz uZsienio valiutos
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sandorius daugeliu valiuty, vadovaudamasi
vienalaikio  skirtingy  valiuty  pervedimo
principu (PvP). Taikydama PvP mechanizma,
sistema CLS i§ esmés panaikina pagrinding
rizika, susijusia su atsiskaitymais uz uzsienio
valiutos sandorius. Sistemoje CLS §iuo metu
atsiskaitoma 17 svarbiausiy pasaulio valiuty,
iskaitant eura. Atsizvelgiant i tai, kad CLS Bank
yra isikiirgs JAV, Federalinei rezervy sistemai
tenka pagrindiné CLS priezifiros funkcija pagal
jungtinés prieziliros susitarima, apimantj G10
Saliy centrinius bankus ir Saliy, kuriy valiuta
atsiskaitoma per sistema CLS, centrinius bankus.
ECB, glaudziai bendradarbiaudamas su euro
zonos nacionaliniais centriniais bankais, yra $io
jungtinés prieziiiros susitarimo dalyvis ir jam
tenka didziausia atsakomybé uz atsiskaitymy
eurais per sistema CLS priezitra.

2011 m. sistemos CLS jungtinés priezitiros
veikloje daugiausia démesio skirta sistemos
CLS naujos veiklos ir iniciatyvy stebéjimui.

SWIFT

SWIFT yra svarbi finansinio stabilumo
pozitriu, kadangi ji teikia saugaus praneSimy
siuntimo paslaugas finansy bendruomenei
daugiau negu 210 pasaulio $aliy. SWIFT yra
akciné kooperatiné bendrové, ikurta Belgijoje.
Dalyvaudami G10 $aliy jungtingje SWIFT
priezitroje, ECB ir kai kurie kiti Eurosistemos
nacionaliniai centriniai bankai prisideda prie
ivairios jungtinés prieziliros grupés priezilirinés
Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale
de Belgique.

2011 m. priezitros veikla toliau buvo sutelkta
1 i8skaidytos infrastruktiros  programos
igyvendinima — daugiausia statant papildoma
operaciju centra Europoje. Be to, priezitiros
institucijos atidziai steb&jo 2011 m. inicijuoto
FIN sistemos projekto perprojektavima. Kiti
2011 m. vykdyti svarbiis darbai — operacinés
veiklos ir SWIFT paslaugy prieinamumo
perzilira, naujy projekty, galinciy turéti itakos
svarbiausiy SWIFT paslaugy konfidencialumui,
vientisumui ir prieinamumui, stebésena bei
galimo poveikio prane$imy siuntimo paslaugy



operaciniam patikimumui ir prieinamumui,
numatytam SWIFT iSlaidy optimizavimo
programoje, perzidra. 2011 m. SWIFTNet FIN
tinklo prieinamumas buvo 99,999 %.

5.2 MAIMENINIY MOKEJIMY SISTEMOS
IR MOKEJIMO PRIEMONES

Eurosistema taip pat atsakinga uzZ mazmeniniy
mok¢jimy sistemy ir mokéjimo priemoniy
prieziira. 2003 m. ValdanCioji taryba,
vadovaudamasi SistemiSkai svarbiy mokéjimo
sistemy  pagrindiniais  principais, priémeé
mazmeniniy mokéjimy  sistemy  priezitiros
standartus. Siuo metu standartai yra perzitirimi.
Be to, rengiami priezitiros likesCiai dél rySiuy
tarp mazmeniniy mokéjimy sistemy.

ECB tenka didziausia priezitiros atsakomybé uz
sistema STEP2 — tai Europos mastu veikiantys
automatizuoti tarpuskaitos namai mokéjimams
eurais. Sios sistemos operatorius — EBA
CLEARING. Sistemoje STEP2 apdorojami
Ivairiy riiiy mazmeniniai mokéjimai, tokie kaip
SEPA moké¢jimai (SEPA kredito pervedimai
ir SEPA tiesioginis debetas) ir operacijos
pagal vietinius techninius standartus. Sios
paslaugos teikiamos tik vietos banky bendrijai
(pvz., Italija).

2011 m. spalio mén. idiegta nauja atsiskaitymo
paslauga tik Airijos bankams (,,STEP2 paslauga
Airijai®). Sistema STEP2 vykdo atsiskaityma
uz tarpusavio mokéjimo operacijas tarp Airijos
banky ir vietos mazmeniniy mokéjimy sistemos,
kurios operatorius — ribotos atsakomybés Airijos
elektroninés mazmeninés prekybos tarpuskaitos
bendrové (Irish Retail Elektronic Clearing
Company Ltd.). Atsiskaitymas vyksta sistemoje
TARGET?2 i§ anksto papildytose susijusiy banky
sistemos TARGET subsaskaitose. ECB jvertino
nauja paslauga pagal taikomus priezitiros
standartus prie§ pradedant ja teikti ir padaré
iSvada, kad nauja paslauga nedaro neigiamo
poveikio sistemos STEP2 ir prieziliros standarty
atitikciai.

2011 m. Eurosistema uZzbaigé atskirus euro
zonoje veikian¢iy mokéjimo korteliy schemy
priezitirinius  vertinimus ir toliau vertino
tarptautiniy mokéjimo korteliy schemas.

Be to, 2011 m. geguzés mén. Valdancioji taryba
patvirtino Europos mazmeniniy mokéjimy
saugumo forumo jgaliojimus. Forumo, kuris
yra savanoriSka bendradarbiavimo, ypac tarp
prieziliros institucijy ir mokéjimo paslaugy
teikéju prieziliros institucijy, iniciatyva, tiks-
las — pasidalyti ziniomis ir pagerinti klausimuy,
susijusiy su mazmeniniy mokéjimy sau-
gumu, supratima. 2011 m. forumas daugiausia
démesio skyré internetiniy mokéjimy, naudojant
mokéjimo korteles, kredito pervedimus ir
tiesiogini debeta, saugumui, parengiant saugumo
rekomendacijas Sioje srityje.

5.3 VERTYBINIY POPIERIY IR ISVESTINIY
FINANSINIY PRIEMONIU TARPUSKAITA
IR ATSISKAITYMAS

Eurosistema yra labai suinteresuota sklandzia
vertybiniy popieriy tarpuskaitos ir atsiskaitymo
sistemy veikla, nes, jei sutrikty tarpuskaita,
atsiskaitymai ir jkaito saugojimas, gali kilti
pavojus  pinigy politikos igyvendinimui,
sklandZziai mokéjimo sistemy veiklai ir finansinio
stabilumo palaikymui.

NE BIRZOSE PREKIAUJAMY ISVESTINIY FINANSINIY
PRIEMONIY RINKOS INFRASTRUKTUROS

Atsizvelgiant | pazangos isipareigojimus, duotus
G20 saliy auksciausiojo lygio susitikime
Pitsburge 2009 m.?, pagrindiné teisiné iniciatyva
ES 2011 m. buvo susijusi su pasitlymu dél ne
birzose prekiaujamy i$vestiniy finansiniy

29 G20 salys auksciausiojo lygio susitikime Pitsburge 2009 m.
nusprendé, kad ,,Visais standartizuotais ne birzose prekiaujamy
iSvestiniy finansiniy priemoniy sandoriais reikéty prekiauti
birzose arba per elektroninés prekybos platforma, kai to reikia,
ir ju tarpuskaita atlikti per pagrindines sandorio Salis véliausiai
iki 2012 m. pabaigos. Apie ne birzose prekiaujamy i§vestiniy
finansiniy priemoniy sandorius reikéty praneSti sandoriy
saugykloms. Jei sandoriy tarpuskaita atliekama necentralizuotai,
jiems turéty buti taikomi didesni kapitalo reikalavimai®.
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priemoniy, pagrindiniy sandorio $aliy ir sandoriy
saugykly reglamento, kuris vadinamas ir
Europos rinkos infrastruktiros reglamentu,
pirma karta paskelbto 2010 m. rugséjo mén.
Sitilomu reglamentu siekiama jgyvendinti G20
Saliy jpareigojimus dél ne birzoje prekiaujamy
iSvestiniy finansiniy priemoniy privalomos
tarpuskaitos ir privalomo praneSimy teikimo
sandoriy saugykloms. Taip pat siekiama pirma
karta sukurti bendra ES sistema pagrindiniy
sandoriy Saliy veiklai, apimanciai {vairius
finansinius  produktus. Pareik§damas savo
nuomong 2011 m. sausio 13 d., ECB isreiskeé su-
sirlipinima, kad sitiloma sistema nepakankamai
parodys centriniy banky kompetencija ir ju
indélio poreiki veikloje, susijusioje  su
pagrindinémis sandorio S$alimis ir sandoriy
saugyklomis. Taip pat reikés sugrieztinti veiklos
reguliavimo ir priezitiros institucijy bei centriniy
banky, kuriy emituojama valiuta sudarytas
sandoris, bendradarbiavimo reikalavimus. Be
to, ES tes¢ G20 Saliy isipareigojimy dél
elektroninés ne birzoje prekiaujamy iSvestiniy
finansiniy priemoniy prekybos igyvendinima,
kaip dali i§samesnés Finansiniy priemoniy rinky
direktyvos perzitros. 2011 m. spalio 20 d.
Europos Komisija paskelbé teisinius pasitilymus
dél Finansiniy priemoniuy rinky direktyvos
perziiros. Juos jvertino ECB.

Pagrindiné iniciatyva dél standarty nustatymo —
finansiniy rinky infrastruktiry tarptautiniy
principy perziiira, siekiant suderinti ir, kai
reikia, sugrieztinti esamus tarptautinius
standartus, taikomus sistemiSkai svarbioms
mokéjimo sistemoms, centriniams vertybiniy
popieriy depozitoriumams, vertybiniy popieriy
atsiskaitymo sistemoms ir pagrindinéms sandoriy
Salims. Atsizvelgiant | didéjanti pagrindiniy
sandoriy $aliy panaudojima, sisteming svarba
ne birzoje prekiaujamy iSvestiniy finansiniy
priemoniy srityje, stipréjanti sistemiskai svarbiy
infrastruktiiry ir institucijy pasitikéjima turimais
sandoriy saugykly duomenimis bei jy tikslumu
savo funkcijoms atlikti, perziiiréti standartai yra
papildoma patariamojo pobiidzio informacija
apie ne birzoje prekiaujamas iSvestines
finansines priemones ir pagrindiniy sandorio
Saliy ir sandoriy saugyklas. 2011 m. kovo mén.
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Mok¢jimo ir atsiskaitymo sistemy komitetas
(CPSS) bei Tarptautiné vertybiniy popieriy
komisiju organizacija (IOSCO) paskelbé
konsultacinio pobtidzio ataskaita dél finansiniy
rinky infrastrukttiry principy projekto, kuris turi
biiti uzbaigtas 2012 m. pirmaji ketvirtj.

2011 m. spalio 11 d. Finansinio stabilumo
taryba (FST) savo antrojoje pazangos steb&jimo
ataskaitoje dél ne birzoje prekiaujamy
iSvestiniy finansiniy priemoniy rinky reformos
igyvendinimo pabrézé poreiki paspartinti
teisinius ir veikla reguliuojancius veiksmus,
taip pat pagreitinti daugiasali ir dviSali
dialoga, siekiant spresti instituciju poziliriuose
besidubliuojancius  klausimus, spragas ir
konfliktus. ECB, jsitraukes { CPSS-IOSCO ir
FST darba, visiSkai pritaré Sioms iSvadoms.
ECB taip pat mano, kad nuoseklus tarptautiniy
standarty {vairiose jurisdikcijose igyvendinimas
bus  svarbiausias  elementas  pateikiant
suprantamg reguliavimo ir prieziliros sistema,
reikalinga pasauliniy ne birzoje prekiaujamy
iSvestiniy finansiniy priemoniy rinky saugumui
ir efektyvumui uztikrinti.

TARGET2-SECURITIES

TARGET2-Securities (T2S) yra atsiskaitymo
paslauga, kuria siekiama suteikti galimybeg
naudotis bendru, neturinéiu sieny vertybiniy

popieriu fondu ir pagrindiniu neutraliu
atsiskaitymo procesu. 2007 m. ECOFIN
taryba pabrézé, kad priezilros priemonés,

taikomos centriniams vertybiniy popieriy
depozitoriumams, turéty ir toliau biiti saugios ir
veiksmingos, todél biitina iSanalizuoti T2S itaka
Sioms priemonéms.

Visos kompetentingos institucijos, turincios
teisini pagrinda buti suinteresuotos sklandziu
T2S  funkcionavimu, dalyvauja  grupéje,
koordinuojancioje informacijos keitimasi ir
vykdancioje veikla, susijusia su T2S paslaugy
priezilira plétros etape, t. y. centriniy vertybiniy
popieriy depozitoriumy ir T2S paslaugas
naudojancios mokéjimo infrastruktiiry priezit-
ros institucijos, uz svarbiausias infrastruktiiras
atsakingos prieziliros institucijos ir ne euro
zonos centriniai bankai, kuriy emituojama



valiuta galima vykdyti atsiskaitymus T2S. Kol
kas visos atsakingos institucijos toliau palaiko
idéja sukurti bendradarbiavimo sistema dél T2S
paslaugy prieziiiros. Taciau Siuo metu ji negali
biiti uzbaigta, nes vis dar nustatinéjamos T2S
ir centriniy vertybiniy popieriy depozitoriumy
pareigos.

2011 m. atlikta iSpléstiné parengiamoji turimy
T2S projekto dokumenty perziiira, i kuriag buvo
itrauktos visos kompetentingos institucijos.
Ypac pazymétina tai, kad T2S projektas
buvo perzitrétas pagal 2009 m. ECBS-CESR
Rekomendacijas dél  vertybiniy popieriy
atsiskaitymo sistemy atsizvelgiant | keleta
pakeitimy dél konkreciy T2S projekto ypatybiy.
Valdancioji taryba ir Europos vertybiniy
popieriy ir rinky institucija taip pat pateiké savo
pasitlymy T2S programos valdybai, siekdamos
paskatinti rekomendacijy atitikti. Atsizvelgiant {
T2S projekto pokycius, T2S projekto perzitiros
metu nustatyti faktai bus atnaujinti, kai tik bus
iforminti visi atitinkami dokumentai.
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2011 m. liepos mén. vir§ Grossmarkthalle pastato iSkilo aukstybinio pastato konstrukcinis karkasas.
2011 m. gruodZio pabaigoje pastatytas abiejy boksty dvidesimt pirmas aukstas.



4 SKYRIUS

EUROPOS KLAUSIMAI



| POLITIKA IR INSTITUCINIAI KLAUSIMAI

Dél tebesitesianc¢ios finansy ir ekonomikos
krizés 2011 m. buvo daugiau susitikimy ES ir
euro zonos lygiu, apskritai suintensyvéjo rysiai
tarp Europos institucijy ir forumy, dalyvaujanéiy
formuojant Europos politikos atsaka, ypac
Europos Vadovy Tarybos, ECOFIN tarybos,
Euro grupés, Europos Komisijos, Europos
Parlamento ir ECB.

ECB pirmininkas reguliariai dalyvavo Euro
grupés susitikimuose ir ECOFIN tarybos
posédziuose, kai buvo aptariami reikalai, susijg
su ECBS tikslais ir uzdaviniais. Be to, ECB
pirmininkas buvo kvie¢iamas dalyvauti Europos
Vadovy Tarybos posédziuose ir neformaliuose
euro zonos valstybiy ar vyriausybiy vadovy
susitikimuose, kai buvo nagrinéjami klausimai,
susij¢ su ES politikos atsaku | ekonomikos
ir finansy kriz¢. Euro grupés pirmininkas bei
uz ekonomika ir pinigy reikalus atsakingas
Komisijos narys prireikus dalyvavo ECB
Valdanciosios tarybos posédziuose.

KRIZES VALDYMO GERINIMAS EUROPOS LYGIU
Kaip atsakomujy | kriz¢ priemoniy paketo
dali, 2011 m. kovo 24-25 d. Europos Vadovuy
Taryba susitaré sukurti nuolatinj krizés valdymo
mechanizma — Europos stabilumo mechanizma
(ESM). ESM teiks parama euro zonos Salims
grieztai laikantis nustatyty salyguy, jei bus
nustatyta, kad biitina saugoti visos euro zonos
finansinj stabiluma. Po nedidelio Sutarties
(136 straipsnio) pakeitimo, taip pat atsizvelgiant
1 euro zonos valstybiy ar vyriausybiy vadovy
sprendima paspartinti jo {sigaliojima, numatyta,
kad ESM jsigalios 2012 m. liepos mén. Ateityje
ESM pakeis tiek Europos finansinio stabilumo
fonda (EFSF), tick Europos finansinés padéties
stabilizavimo priemong (EFPSP), kurie 2010 m.
buvo sukurti kaip laikinos priemonés.

2011 m. kovo 11 d. susitikime euro zonos
valstybiy ar vyriausybiy vadovai susitaré
padidinti EFSF skolinimo pajéguma iki
440 mlrd. eury ir uztikrinti 500 mlrd. eury
ESM skolinimo pajéguma. Véliau, 2011 m.
liepos 21 d., jie susitaré¢ padidinti EFSF ir
busimo ESM lankstuma, leisdami jiems
veikti pagal prevencing programa, finansuoti
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finansy istaigy rekapitalizavimg paskolomis
dalyvaujancioms valstybéms naréms ir vykdyti
intervencijas i pirmines ir antrines vyriausybeés
obligacijy rinkas. 2011 m. gruodzio 9 d. pasiekti
tolesni susitarimai, jiskaitant susitarima dél
nepaprastosios padéties procediiros jtraukimo
1 ESM balsavimo taisykles. Be to, kalbant apie
privaciojo sektoriaus dalyvavima, buvo dar
karta patvirtinta, kad bus grieztai laikomasi
tvirtai nustatyty TVF principy ir praktikos.

Kalbant apie ECB dalyvavima, paZymétina,
kad ECB pirmininkas dalyvaus EFSF ir biisimo
ESM valdytojuy tarybos posédziuose stebétojo
teisémis. Be to, Europos Komisija palaikys
ry$ius su ECB ir TVF nustatant rizika visos euro
zonos finansiniam stabilumui. ECB specialistai
kartu su Komisija ir TVF vykdys griezta $alies,
prasancios paramos savo finansiniam stabilumui
uztikrinti, skolos tvarumo analize. Komisija,
padedama ECB ir TVF, bus atsakinga uz
programos kiirima ir stebésena. ECB reguliariai
dalyvauja bendrose su Komisija ir TVF misijose
programos  Salyse, vertindamas padaryta
pazanga pagal sutartas salygas ir prisidédamas
prie reguliariy programos perzitiry. EFSF ir
ESM intervencijos i antring obligacijy rinka
bus galimos remiantis ECB analize, kai bus
pripazinta, kad finansy rinkos salygos yra
i8skirtings ir yra rizika finansiniam stabilumui.

EKONOMIKOS VALDYMO ES GERINIMAS

Reaguodama { finansy ir ekonomikos krizg,
2011 m. Europos Sajungos Taryba (ES Taryba)
ir Europos Parlamentas priémé jstatymy paketa,
stiprinant; ES ekonomikos valdysena pagal
Sutarti!. ECB nuomone, §is paketas numato
ivairias tinkamas priemones stiprinant fiskaling
priezitira ir gerinant fiskalinés drausmés
laikymasi. Ypaé¢ buvo patobulintas Stabilumo ir
augimo paktas, tam tikru mastu — per sustiprinta
stebésena  ir  automatiSkesnes  sprendimy
priémimo  procediiras  taikant  atvirkstin{
kvalifikuotosios daugumo balsavima; kai kurios
Komisijos rekomendacijos bus laikomos
priimtomis, jei ES Taryba neatmes ju

1 ECB pateiké Komisijos pasitilymy ivertinima savo 2011 m.
vasario 16 d. nuomon¢je dé¢l ekonomikos valdymo reformos
Europos Sajungoje (CON/2011/13).



kvalifikuotaja balsy dauguma per tam tikra laiko
tarpa. Be to, labiau pabréztas valdZios sektoriaus
skolos kriterijus ir ilgalaikis vieSyju finansy
tvarumas. Nustatyti ir ribiniai lyginamieji iSlaidy
dydziai bei minimaliis nacionaliniy biudzeto
sistemy reikalavimai. Kartu pradétos taikyti
iSankstinés ir laipsniSkesnés finansinés ir
nefinansinés  sankcijos siekiant paskatinti
valstybes nares vykdyti Stabilumo ir augimo
pakta. Be to, uzpildant didziule spraga prieziiiros
sistemoje, nustatyta nauja makroekonominés
priezitiros procediira su prevencine ir korekcine
dalimis. Papildant strategija ,,Europa 2020 (zr.
toliau), Sia nauja procediira konkreciai sickiama
spresti makroekonomikos nesubalansuotuma ir
mazéjantj konkurencinguma.

Be to, 2011 m. spalio 26 d. euro zonos valstybiy
ar vyriausybiy vadovai susitaré organizuoti euro
zonos vadovy susitikimus ne reciau kaip kas
pusmeti, kad padéty strategiSkai susiorientuoti
ekonominéje bei fiskalinéje politikoje ir geriau
atsizvelgty i vidaus politikos sprendimy reikSme
euro zonai. Kartu buvo susitarta, kad euro zonos
auksciausiojo lygio susitikimo, Komisijos ir
Euro grupés pirmininkai ne re¢iau kaip karta per
ménesj rinksis i susitikimus, { kurivos gali biiti
kvie¢iamas ECB pirmininkas?.

2011 m. gruodzio 9 d. euro zonos valstybiy ar
vyriausybiy vadovai susitaré dél sutvirtintos
EPS strukttros, | kuria jeis naujas fiskalinis
susitarimas  ,,Stabilumo, koordinavimo ir
valdymo Ekonominéje ir pinigy sajungoje
sutarties“ forma. Si sutartis, kuri atitinka ES
teisg, turi buti svarbus zingsnis glaudesnés
ir neatSaukiamos fiskalinés bei ekonominés
integracijos ir sustiprinto valdymo euro zonoje
link. Ji yra atvira ne euro zonos valstybéms
naréms, ja 2012 m. kovo mén. pasirasé visy
ES 3aliy, i§skyrus Jungting Karalyste ir Cekija,
valstybiy ar vyriausybiy vadovai. Ji isigalios, kai
ja ratifikuos ne maziau kaip 12 euro zonos Saliy.

Nepaisant ~ pazangos, padarytos  stiprinant
ekonomikos valdysena, ECB nuomone, reformos
turéjo biiti pazengusios dar toliau. Iki Siol tik i$
dalies igyvendintas vienas i§ svarbiausiy reikiamo
didelio ekonomikos valdysenos Suolio aspekty —

didesnis automatiSkumas priimant sprendimus
kiek imanoma dazniau naudojantis atvirk$tinés
kvalifikuotosios daugumos balsavimo principu. Be
to, kalbant apie nauja makroekonominés priezitiros
sistema, pazymétina, kas ir toliau labai svarbu,
kad naujo mechanizmo efektyvumo nemazinty
didelé jo apimtis, taip pat naudojami rodikliai,
kad jis galéty sureguliuoti nesubalansuotumg ir
pazeidziamuma ankstyvame etape.

EUROPOS SEMESTRAS IR STRATEGIJA

»EUROPA 2020“

Remiantis darbo ir pazangaus, tvaraus bei
integracinio augimo strategija ,,Europa 2020,
ES wvalstybiy nariy ekonominés politikos
priezitira dabar organizuojama laikantis metinio
ciklo, kuri sudaro Europos ir nacionalinis
semestrai. Pagal §| nauja procesa ekonominé ir
fiskaliné priezitira sujungiamos, nors teisiskai jos
tebéra atskiros, siekiant didinti bendra valstybiy
nariy politikos nuosekluma. 2011 m. sausio
mén. prasidéjo pirmasis Europos semestras
paskelbus Komisijos metinio augimo apzvalga,
kurioje buvo nustatytos pagrindinés politikos
problemos, su kuriomis susiduria valstybés
narés, taip pat ES ir euro zona. 2011 m. kovo
24-25 d. posédyje Europos Vadovy Taryba
pateiké strategines gaires, | kurias turéty
atsizvelgti valstybés narés rengdamos savo
stabilumo ir konvergencijos bei nacionaliniy
reformy  programas. Perzitiréjusi Sias
programas, 2011 m. birzelio mén. ECOFIN
taryba  iSleido  politikos  rekomendacijas
kiekvienai valstybei narei anksCiau nei Sios
priims nacionalinius biudzetus ir kitas politikos
priemones; tai daroma antraji pusmeti. 2011 m.
lapkri¢io meén. paskelbtoje Metinéje augimo
apzvalgoje  Komisija jvertino politikos
rekomendacijy atitikti ES lygiu ir nustaté
palankios fiskalinés konsolidacijos pasiekima,
normalaus skolinimo ekonomikai atkiirima,
augimo ir konkurencingumo skatinima, nedarbo
ir krizés socialiniy padariniy mazinima bei
vie$ojo administravimo modernizavima.

2 Beto, gali buti specialiai kvie¢iami Europos priezitiros institucijy
pirmininkai, EFSF vyriausiasis vykdomasis pareigtinas ir (arba)

ESM valdantysis direktorius.
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ECB nuomone, nors dar per anksti visapusiskai
ivertinti Europos semestro veiksminguma
gerinant fiskalinés ir struktfrinés politikos
igyvendinima valstybése narése, $i sistema gali
prisidéti prie labiau integruoto ir nuoseklesnio
pozitrio i ekonoming politika bei priezitra.
Apskritai tebéra svarbu palaikyti valstybiy nariy
tarpusavio spaudima ir uztikrinti, kad politikos
rekomendacijos valstybéms naréms nebiity
silpninamos priezitiros procese.

Kaip tolesni zingsnj stiprinant valdyma euro
zonoje, 2011 m. lapkri¢io mén. Komisija pateiké
du reglamenty projektus dél biudZeto priezitiros
grieztinimo euro zonos $alyse, kurios turi dideliy
finansinio stabilumo sunkumy arba kurioms tokie
sunkumai gresia, ir dél nacionaliniy biudzeto
plany projekty stebésenos bei vertinimo, siekiant
iSvengti arba laiku iStaisyti pervirSinio deficito
padéti. Tokie pasiiilymai Siuo metu svarstomi
ES Taryboje ir Europos Parlamente.

PAKTAS ,,EURO PLIUS*

2011 m. kovo 11 d. susitikime euro zonos
valstybiy ar vyriausybiy vadovai priémé Pakta
dél euro. Sio pakto tikslas — toliau stiprinti EPS
ekonominj ramstj ir pasiekti nauja politikos
koordinavimo kokybe, koncentruojantis |
nacionalinei kompetencijai priklausancias sritis,
kurios yra svarbios konkurencingumui didinti
ir padeda iSvengti zalingo nesubalansuotumo.
Pazanga bus stebima atsizvelgiant { Europos
semestra. Sis paktas atviras ir ne euro zonos
valstybéms naréms. Kadangi ji pasirasé
Bulgarija, Danija, Latvija, Lietuva, Lenkija ir
Rumunija, jis buvo pervadintas paktu ,,Euro
plius“. ECB pritaré konkreciam dalyvaujanciy
valstybiy nariy isipareigojimui imtis dar
ambicingesniy nei buvo sutarta veiksmy
konkurencingumo, uzimtumo ir viesyjy finansy
ilgalaikio tvarumo srityse.

STABILUMO IR AUGIMO PAKTAS

2011 m. visoms valstybéms naréms, iSskyrus
Estija, Liuksemburga, Suomija ir Svedija, buvo
taikytos pervirSinio deficito procediiros. 2011 m.
liepos 12 d. ECOFIN tarybos sprendimu
pervirSinio deficito procediira (PDP) buvo
atSaukta Suomijai, Eurostato duomenimis
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nustacius, kad 2010 m. Salies deficitas buvo
mazesnis negu 3 % BVP. Bulgarijai, Vengrijai
ir Maltai galutiné data sumazinti bendraji
valdzios sektoriaus deficita iki maZesnés negu
3 % BVP pamatinés vertés buvo 2011 m.
pabaiga, Belgijai, Italijai, Kiprui, Latvijai,
Lietuvai, Lenkijai ir Rumunijai ji yra 2012 m., o
kitoms Salims, kurioms taikoma PDP, jskaitant
tas, kurioms teikiama parama pagal ES ir TVF
programa, §i data yra 2013 m. ir véliau.

ECB vertina euro zonos Saliy konsolidavimo
pastangas, kurios yra gyvybiskai svarbios,
kad buty galima grizti i tvirtas fiskalines
pozicijas. Taciau kai kuriose euro zonos Salyse,
kurioms taikoma PDP, 2011 m. struktirinis
koregavimas buvo mazesnis negu reikalaujama.
Atsizvelgdamas | rizika laiku ir tvariai iStaisyti
PDP padéti, ECB palaiko PDP paspartinima
ir sustiprinty stabilumo ir augimo pakto
procediiry, kurios isigaliojo 2012 m. sausio
mén., igyvendinima nedelsiant.



2 ES SALIY KANDIDACIY RAIDA IR

SANTYKIAI SU JOMIS

2011 m. buvo padaryta tolesné ES plétros
darbotvarkés pazanga, ypa¢ Kroatijoje. 2011 m.
birzelio mén. ES valstybés narés baigé derybas
su Kroatija dél stojimo i ES. 2011 m. gruodzio
9 d. Briuselyje buvo pasiraSyta Stojimo sutartis,
kurioje numatyta, kad Kroatija prisijungs prie
ES nuo 2013 m. liepos 1 d. Todél Hrvatska
narodna banka (Kroatijos centrinio banko)
nariai pakviesti stebétojy teisémis dalyvauti
ECB bendrosios tarybos ir ECBS komitety
posédziuose. Kalbant apie kitas Salis kandidates,
t. y. $alis, i§ kuriy ES yra priémusi paraiska del
narystés ES, buvo tgsiamos derybos su Turkija
(prasidéjo 2005 m. spalio mén.) ir Islandija
(prasidéjo 2010 m. liepos mén.). 2010 m.
gruodzio mén. suteikusi Juodkalnijai kandidatés
statusa, 2011 m. gruodzio mén. Europos Vadovy
Taryba pradéjo stojimo procesa su Sia Salimi,
sieckdama pradéti stojimo derybas 2012 m.
birzelio mén. 2012 m. kovo mén. Europos
Vadovy Taryba taip pat nusprendé suteikti Salies
kandidatés statusa Serbijai. Europos Komisija
pakartojo savo rekomendacija pradéti stojimo
derybas su Buvusiaja Jugoslavijos Respublika
Makedonija, kandidate Salimi nuo 2005 m., bet
dar nenustatyta jokia data.

2011 m. ECB tegsé politikos dialoga su Saliy
kandidaciy | ES centriniais bankais dviSaliy
susitikimy metu ir bendroje institucinéje
sandaroje, kuria ES nustaté plétros procesui.
ECB organizavo kasmetinius auksto lygio
politikos dialogus su Turkijos Respublikos
centriniu banku ir Hrvatska narodna banka.
Buvo stiprinami ECB ir Islandijos centrinio
banko santykiai, 2011 m. rugséjo mén. priimta
pastarosios  Salies  delegacija  Frankfurte,
vadovaujama valdytojo Mar Gudmundsson.
Be to, palaikomi glaudiis rySiai su $aliy
kandidaciy ir kity Saliy centriniais bankais,
igyvendinant  techninio  bendradarbiavimo
programas (zr. 5 skyriaus 2 skirsnj).
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Du biury bokstai Siuo metu statomi tokiu paciu, vieno auk$to per savaitg, tempu, taCiau apskritai vienas bokstas
yra aukstesnis uz kita. Baigus statyti Siauriniame bokste bus 45 aukstai, o pietiniame — 43. AukStybinio pastato aukstis
(be antenos) auks¢iausiame taske bus apytikriai 185 metrai.

Nuo pra¢jusios vasaros konstrukcinis karkasas aukstybinio pastato virSutingje dalyje uzdengtas geltonu nuo nuolauzy
apsauganciu tinklu. Uzdéjus $j apsauginj tinkla klojiniy jrengimo ir betonavimo darbus galima tgsti esant blogam orui
ir stipriam véjui, nekeliant pavojaus darbininky saugai netgi dideliame aukstyje.



5 SKYRIUS

TARPTAUTINIAL
KLAUSIMAI



| SVARBIAUSI TARPTAUTINES PINIGY IR FINANSY

SISTEMOS POKYCIAI

PASAULIO EKONOMIKOS MAKROEKONOMINES
POLITIKOS PRIEZIURA

Esant didelio masto ekonominei ir finansinei
integracijai, pasaulio ekonominés aplinkos
pokyCiu steb¢jimas ir analizé yra nepaprastai
svarblis ekonominés politikos vykdymui euro
zonoje. Be to, ECB atlieka svarby vaidmeni
makroekonominés politikos, kuria centrinés
bankininkystés lygiu daugiausia koordinuoja
TAS, tarptautinés daugiaSalés prieziliros
procese. ECB dalyvauja ir svarbiuose kity
tarptautiniy organizaciju, tokiy kaip TVF, EBPO
susitikimuose, taip pat tokiuose forumuose kaip
G20 bei G7 saliy finansy ministry ir centriniy
banky valdytojy forumas.

TVF duomenimis, 2011 m. tarptautinei ekonominei
aplinkai buvo budingas sulétéjes ekonomikos
atsigavimas — iki 1,6 % sumaZzéjgs augimas
iSsivysCiusiose Salyse (2010 m. buvo 3,2 %) ir
iki 6,2 % sumazéjgs augimas besiformuojanciose
ir besivystanciose ekonomikose (2010 m. —
7,3 %). 2009 m. de¢l pasaulio finansy krizeés
sumazgjgs iSorés nesubalansuotumas 2011 m.
nustojo mazeéti ir buvo didelis. Pagrindinés
Salys, turinCios einamosios saskaitos pervirsi
ir deficita, 1§ esmés nepasikeité. Kaip ir
pastaraisiais metais, euro zonos einamoji saskaita
2011 m. i§ esmés buvo subalansuota. 2011 m.
ECB jvairiomis progomis pabrézé rizikos ir
iSkraipymy atvejus, kurie atsirasty, jeigu pasaulio
ekonomikos nesubalansuotumas ir toliau bty
netvarus, ir iSreiSké parama pasaulinés paklausos
tendencijy perbalansavimui. O dél struktiiriniy
veiksniy, kurie padéty iS esmés sumazinti
pasaulio ekonomikos nesubalansuotuma, tai
iSorés deficita turinCios Salys turéty didinti
vidaus santaupas, mazinti fiskalini deficitq ir
baigti jgyvendinti struktiirines reformas. ISorés
pertekliy turinCios ekonomikos taip pat galéty
gerokai prisidéti didindamos vidaus vartojima,
kurdamos lankstesnius socialinés apsaugos
tinklus, vykdydamos finansy rinky reformas ir
didindamos valiuty kursy lankstuma.

2011 m. balandzio mén. ECB dalyvavo G20
Saliy finansy ministry ir centriniy banky
valdytoju diskusijose. Buvo sutarta dél
»Orientaciniy gairiy, vertinant nuolatini dideli
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nesubalansuotuma“. Be to, ECB dalyvavo
sudarant G20 Saliy veiksmy plang finansy
ministry ir centriniy banky valdytoju lygiu.
Ji 2011 m. lapkricio mén. patvirtino G20
Saliy vadovai. Siuo planu sickiama spresti
trumpalaikes problemas ir mazinti finansini
nestabiluma, taip pat nustatyti politikos
isipareigojimus G20 $alims naréms. Jie padéty
pasiekti tvary ir subalansuota augima vidutiniu
laikotarpiu.

Galiausiai euro zona pati yra tarptautines
politikos stebésenos, vykdomos TVF ir EBPO,
objektas. 2011 m. TVF, be atskiry euro zonos
Saliy perzitry, vykdé reguliaria euro zonos
pinigy, finansy ir ekonominés politikos perzitira.
Jis parengé dvi ataskaitas, kuriose jvertino euro
zonos politika, jskaitant ES finansinio stabilumo
sistema!. TVF pradéjus vykdyti naujg stebésenos
priemong, euro zona (kartu su JAV, Jungtine
Karalyste, Kinija ir Japonija) dalyvavo
diskusijose apie valstybiy vykdomuy politiky
persidavima?.

TARPTAUTINES INSTITUCINES

SANDAROS REFORMOS

Tarptautinés pinigy sistemos sandara ir
funkcionavimas tebéra svarbus klausimas
tarptautinei bendruomenei. 2011 m. sistemiskai
svarbiy iSsivysCiusiy ir besiformuojanciy
ekonomiky G20 Saliy forumas, | kurj jeina ir
ES, toliau skatino tarptautini bendradarbiavima,
sickdamas  spresti  tebesancias  pasaulio
ekonomikos ir finansy problemas bei skatinti
spartesnj, tvaresnij ir subalansuotesni augima.

Sestame auks¢iausiojo lygio susitikime Kanuose
2011 m. lapkricio mén. G20 Saliy vadovai
toliau tgsé darba, susijusi su ju isipareigojimais,
prisiimtais susitikime Pitsburge 2009 m. rugséjo
mén., kur jie pradéjo igyvendinti spartaus,
tvaraus ir subalansuoto augimo sistema.

1 Euro Area Policies: 2011 Article IV Consultation — Staff Report,
IMF Country Report No 11/184, July 2011; Euro Area Policies:
2011 Article IV Consultation — Lessons from the European
Financial Stability Framework Exercise, IMF Country Report
No 11/186, July 2011.

2 Euro Area Policies: Spillover Report for the 2011 Article 1V
Consultation and Selected Issues, IMF Country Report
No 11/185, July 2011.



Jos tikslas — padéti valdyti peréjima nuo
atsakomuyju veiksmy krizés metu prie spartaus,
tvaraus ir subalansuoto pasaulinio augimo
tendencijy. Sistemoje numatytas abipusis
ivertinimas, kaip dera G20 $aliy nacionalinés
bei regioninés politikos ir politikos struktiiros
ir ar jos atitinka sistemos tiksla. Be to, G20
Saliy vadovai susitaré dél iSvady, padésianciy
valdyti kapitalo srautus, taip pat dél veiksmy
plano vietos valiutos obligacijuy rinky atzvilgiu.
Be to, pripazindamos vis didéjancia regioniniy
finansavimo biidy svarba, G20 Salys susitaré dél
TVF ir regioninio finansavimo biidy vienodo
taikymo bendryju principy. Sios priemonés
skirtos padéti stabilesnei ir atsparesnei
tarptautinei pinigy sistemai sukurti. Atsizvelgiant
i tai, buvo diskutuojama ir apie TVF vykdoma
prieziira, TVF skolinimo priemones, TVF
istekliy ir specialiyjy skolinimosi teisiy (SST)?3
krepselj, taip pat darba, susijusi su pasaulinio
likvidumo vertinimo pokyc€iais ir atsargy
kaupimo veiksniy analize.

G20 salims auksciausiojo lygio susitikime
Londone 2009 m. balandzio mén. isipareigojus
padidinti tarptautiniy finansy istaigy turimus
iSteklius, 2011 m. kovo mén. jsigaliojo pataisyti
ir papildyti Naujieji skolinimosi susitarimai
(NSS)*. Dalyvavimas NSS i$pléstas nuo 26 iki
40 3aliy, o bendra Siy kredito linijy suma TVF
padidéjo nuo 34 mlrd. iki 370 mlrd. SST. [ NSS
ilgainiui turés buti jtraukta dauguma dvisaliy
skolinimosi ir vertybiniy popieriy pirkimo
susitarimy, pasirasyty tarp TVF ir jo Saliy nariy
nuo 2009 m., kuriy suma sudaro apie 180 mlrd.
SST. 2011 m. lapkri¢io mén. TVF sutaré toliau
tobulinti savo skolinimo priemones, kad galéty
tinkamai reaguoti 1 $aliy, turinCiy stiprius
ekonomikos  pagrindus, bet  veikiamy
persidavimo rizikos, likvidumo poreikius. Todél
buvo nusprgsta padidinti 2010 m. rugpjtcio
mén. sukurtos Prevencinés kredito linijos
lankstuma leidziant ja naudotis Salims naréms,
turin€ioms faktiniy mokéjimy balanso poreikiy,
ir leidziant naudotis SeSiy ménesiy susitarimais
papildomai prie esamy vieny ir dveju mety
susitarimy galimybiy. Atsizvelgiant | S$iuos

pokycius, Prevenciné kredito linija buvo
pervadinta Prevencine ir likvidumo linija®.

G20 salys ir TVF vykdancioji valdyba 2011 m.
taip pat apsikeité nuomonémis apie valiuty
krepselio, kuris lemia SST vertg, sudéti. Buvo
patvirtinta, kad krepSelio sudétis ir toliau turéty
bati susijusi su valiuty santykiniu vaidmeniu
pasaulio prekybos ir finansy sistemoje ir kad
tebegalioja SST vertés nustatymo principai,
iskaitant svarbiausiy valiuty stabiluma, nors
reikéty toliau aiskintis priémimo i krepseli
kriterijus. Dabartiniame keturiy valiuty SST
krepselyje 2011 m. sausio 1 d. nustatyta
euro dalis buvo 42,3 euro centai, arba 37,4 %
krepselio ta diena.

2011 m. perziuréta viena i§ svarbiausiy TVF
veikly — stebésena, kuri reguliariai perzitirima
kas trejus metus. Perzitiros metu buvo
atsizvelgta { stebésenos pamokas, susijusias su
pasauline finansy krize, ir nuo 2008 m. padaryta
pazanga (jskaitant anks¢iau minétas naujas
Saliy vykdomuy politiky persidavimo poveikio
ataskaitas). Buvo susitarta, kad stebésenos
sistema turéty buti labiau integruota, nesaliska
ir veiksmingesné, kad galéty geriau nustatyti
ir mazinti rizika, iskaitant persidavimo rizika,
ekonomikos ir finansiniam stabilumui.

3 SST yra TVF ir kai kuriy kity tarptautiniy institucijy naudojamas
apskaitos vienetas, taip pat galima pretenzija { TVF Saliy nariy
laisvai naudotinas valiutas — tam tikra kredito linijos forma.

4 NSS - tai kreditavimo susitarimai tarp TVF ir daugelio TVF
Saliy nariy bei institucijy, kuriais remiantis TVF suteikiami
papildomi kredito istekliai.

5 Kiti kvalifikaciniai Prevencinés kredito linijos kriterijai
galios toliau.
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2 BENDRADARBIAVIMAS SU NE ES SALIMIS

Kaip ir ankstesniais metais, siekdama skatinti
politikos dialoga, Eurosistema organizavo
seminarus ir darbo susitikimus su ne ES $aliy
centriniais bankais. ECB kartu su Europos
Komisija taip pat aktyviai dalyvavo ES
makroekonomikos dialoge su svarbiausiomis
besiformuojancios rinkos ekonomikos Salimis
ir su ES kaimyninémis $alimis. Be to, techninis
bendradarbiavimas su Eurosistema ir toliau
buvo svarbi ne ES, ypa¢ ES centriniy banky
kaimyniniy regiony administracinius gebéjimus
bei Europos ir tarptautiniy standarty atitikti
didinanti priemoné.

POLITIKOS DIALOGO SKATINIMAS

ECB toliau plétojo savo santykius su jvairiy
Saliy centriniais bankais ir pinigy politikos
institucijomis. Pavyzdziui, ECB dalyvavo ES
makroekonomikos dialoguose su Brazilija,
Rusija, Indija ir Kinija.

ECB palaikant dvisalius santykius su Kinijos
liaudies banku (KLB), ECB ir KLB darbo grupe
aptaré daugybg klausimy, tokiy kaip pasaulinio
augimo perbalansavimas, pinigy politikos
i88ukiai, nekilnojamojo turto kainy burbulai,
susijusios rizikos, finansy rinky reformavimas
ir liberalizavimas bei tarptautinis valiuty
vaidmuo.

2011 m. vasario 3—4 d. Eurosistema ir Rusijos
bankas Frankfurte organizavo SeStaji auksto
lygio atstovy seminara. Jame diskutuota apie
Rusijos ekonomika, pinigy ir kredito vaidmeni
vykdant pinigy politika ir igyvendinat nauja
priezitiros struktiirg ES bei Rusijoje.

2011 m. birzelio 27-28 d. jvyko Sestasis Ryty
Azijos ir Ramiojo vandenyno regiono bei
euro zonos Saliy centriniy banky auksto lygio
atstovy seminaras Amsterdame. Ji bendrai
organizavo ECB, De Nederlandsche Bank ir
Kor¢jos bankas, kuris 2011 m. pirmininkavo
Ryty Azijos ir Ramiojo vandenyno regiono
centriniy banky vadovy susitikimui. Sio
seminaro tikslas buvo apsikeisti nuomonémis
svarbiausiais dominanciais  klausimais ir
sustiprinti abiejy regiony pinigy politikos
institucijy santykius.
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2011 m. liepos 5-6 d. ECB organizavo
ekonomikos konferencija besiformuojancios
ekonomikos  Europos  Saliy  klausimais.

Konferencijoje, kuri vyko Frankfurte, daugiausia
démesio buvo skiriama politikos atsaky i
krizg veiksmingumui, tvariam augimui ir
konvergencijai, taip pat finansinio stabilumo

Eurosistema surengé trecia auksSto lygio
pareiginy seminara su Persijos ilankos
bendradarbiavimo tarybos (PIBT) valstybiy
nariy centriniais bankais ir pinigy politikos
institucijomis. Ji Abu Dabyje 2012 m. sausio
19 d. bendrai organizavo ECB ir Jungtiniy Araby
Emyraty centrinis bankas. Seminaro temos buvo
dabartiniai ekonominiai, finansiniai ir fiskaliniai
isstukiai euro zonoje, sisteminés rizikos analizé
ir finansy kriziy prevencija, taip pat tarptautiné
pinigy ir finansy strukttra.

TECHNINIS BENDRADARBIAVIMAS

Nuo 2003 m. ECB kartu su nacionaliniais
centriniais bankais jgyvendino keleta ES
finansuojamy  techninio  bendradarbiavimo
programy ES kaimyniniy $aliy naudai. Si veikla
intensyviausia buvo 2011 m. pradzioje, kai
ECB koordinavo didziausia skaiCiy lygiagreciai
vykdomy programy savo istorijoje.

2011 m. vasario 1 d. ECB ir 21 nacionalinis
centrinis bankas® pradéjo remti Serbijos
nacionalini banka per ES finansuojama dvejuy
mety programga. Ja siekiama §i centrini banka
priartinti prie ES standarty vienuolika skirtingy
sriciy, iskaitant finansy sektoriaus priezitra,
teisés akty suderinima, pinigy ir valiutos kurso
operacijas, ekonoming analiz¢ ir mokslinius
tyrimus, statistika, mokéjimo sistemas ir
finansini stabiluma.

2011 m. kovo 31 d. baigta ES finansuojama trejy
mety techninio bendradarbiavimo su Rusijos
banku programa. ECB kartu su astuoniais

6 Belgijos, Bulgarijos, Cekijos, Vokietijos, Estijos, Airijos,
Graikijos, Ispanijos, Pranctzijos, Kipro, Liuksemburgo,
Vengrijos, Nyderlandy, Austrijos, Lenkijos, Portugalijos,
Rumunijos, Slovénijos, Slovakijos, Suomijos ir Jungtinés
Karalystés nacionaliniai centriniai bankai.



euro zonos Saliy nacionaliniais centriniais
bankais’ ir bendradarbiaudamas su Suomijos
finansy priezitiros tarnyba teiké parama Rusijos
bankui banky priezitros ir vidaus audito
srityse. Programos tikslas — padéti nuosekliai
igyvendinti Bazelio II sistema Rusijoje,
organizuoti mokymus ir teikti informacija apie
Eurosistemos vidaus audito praktika.

2011 m. rugséjo 30 d. baigta igyvendinti ECB
ir 7 euro zonos S$aliu nacionaliniy centriniy
banky partneriu®  a$tuoniolikos  ménesiy
techninio bendradarbiavimo su Bosnijos ir
Hercegovinos centriniu banku programa. Pagal
Sia ES finansuojama programa Bosnijos ir
Hercegovinos centriniam bankui buvo teikiama
parama jgyvendinant ES centriniy banky
standartus statistikos, ekonominés analizés ir
moksliniy tyrimy, finansinio stabilumo, teisés
akty suderinimo, informaciniy technologijy ir
ES integracijos klausimais.

Kalbant apie Vakary Balkanus ir Turkija,
pazymétina, kad, 2012 m. sausio 16 d. baigta
igyvendinti dveju mety ES finansuojama
makro- ir mikrolygio rizikos ribojimu pagristos
prieziiiros programa. Programa jgyvendino
ECB kartu su 14 nacionaliniy centriniy
banky partneriy’ ir bendradarbiaudamas su
tarptautinémis bei Europos institucijomis®.
Kaip programos dalj, Eurosistema organizavo
intensyvius regioninius mokymus makro- ir
mikrolygio rizikos ribojimu pagristos prieziiiros
srityse, teiké parama igyvendinant konkrecias
Saliy priemones institucijose paramos gave-
jose!'l. Be to, buvo techni$kai modeliuojamas
viso regiono buveinés Saliy ir priimanciyjy
Saliy bendradarbiavimas.

2011 m. toliau bendradarbiauta su Egipto
centriniu  banku vykdant ES finansuojama
programa, kurios tikslas — sustiprinti banky
prieziira Egipte, siekiant jos ir pagrindiniy
Bazelio II sistemos sudedamuyjy daliy atitikties.
Programoje dalyvauja ECB ir 7 nacionaliniy
centriniy banky'? ekspertai. Programg numatoma
baigti jgyvendinti 2012 m. kovo 31 d.

Vokietijos, Graikijos, Ispanijos, Pranctizijos, Italijos, Nyderlandy,
Austrijos ir Suomijos nacionaliniai centriniai bankai.

Vokietijos, Graikijos, Ispanijos, Italijos, Nyderlandy, Austrijos ir
Slovénijos nacionaliniai centriniai bankai.

Belgijos, Graikijos, Ispanijos, Pranctizijos, Italijos, Kipro,
Liuksemburgo, Maltos, Nyderlandy, Austrijos, Portugalijos,
Slovénijos, Slovakijos ir Suomijos nacionaliniai centriniai
bankai.

Bazelio banky priezitiros komitetu, Europos bankininkystés
institucijy priezitiros komitetu (véliau — Europos bankininkystés
institucija), Finansinio stabilumo institutu, TVF ir Pasaulio
banku.

Kroatijos, Buvusiosios Jugoslavijos Respublikos Makedonijos,
Juodkalnijos, Turkijos, Albanijos, Bosnijos ir Hercegovinos,
Serbijos ir Kosovo centriniuose bankuose ir prieZilros
institucijose pagal JT Saugumo Tarybos rezoliucija Nr. 1244.
Bulgarijos, Cekijos, Vokietijos, Graikijos, Pranciizijos, Italijos ir

Rumunijos nacionaliniy centriniy banky.
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Iéjimo pastato paskirtis — sukurti funkcing ir vizualia jungti tarp Grossmarkthalle pastato ir dviejy daliy biury boksto.

Jis kirs Grossmarkthalle pastata ir taps aiskiai pastebimu j&jimu i§ Siaurés pusés Sonnemannstrasse gatvéje. Jame taip pat
bus spaudos konferencijy erdvé.

Iéjimo pastato betoninis pagrindas, kuris jau iskilo i§ senosios turgavietés pastate paliktos ertmés, dabar rodo vieta, kurioje
bus {¢jimo pastatas, ir jo horizontalia projekcija tarp dvieju daliy biury boksto ir i&jimo i§ Sonnemannstrasse gatvés.



6 SKYRIUS

ISORES
KOMUNIKACIJA
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| ATSKAITOMYBE IR KOMUNIKACIJOS POLITIKA

Per paskutinius keleta deSimtmeciy centrinio
banko nepriklausomumas jsitvirtino ir kaip
i$sivysCiusios, ir kaip besiformuojancios
ekonomikos Saliy pinigy politikos rezimy
privaloma sudedamoji dalis. Sprendimas
suteikti centriniams bankams nepriklausomuma
jau seniai tvirtai pagristas ekonomine teorija
ir empiriniais irodymais. Tiek viena, tiek kita
rodo, kad tai padeda palaikyti kainy stabiluma.
Kartu tai yra demokratinés visuomenés kiirimo
principas, pagal kuri bet kuri nepriklausoma
institucija, kuriai  suteikiami jgaliojimai
vykdyti kokia nors visuomening funkcija,
privalo atsiskaityti pilieCiams ir ju iSrinktiems
atstovams. Todél atskaitomybé ir centrinio
banko nepriklausomumas yra neatsiejami
dalykai.

ECB atskaitomybeés ir skaidrumo isipareigojima
iliustruoja jo atskaitomybé Europos pilie¢iams ir
ju iSrinktiems atstovams, Europos Parlamentui.
Sutartyje tiksliai suformuluoti ECB atskaitomy-
bei keliami reikalavimai, tarp kuriy yra ir reika-
lavimas skelbti ketvirtines ataskaitas, savaitines
finansines ataskaitas ir metines ataskaitas. ECB
gerokai virsija Siuos reguliarios atskaitomybeés
reikalavimus, pvz., skelbia Ménesini biuleteni,
o ne vien tik privalomus ketvirtinius biuletenius.
ECB atskaitomybés ir skaidrumo isipareigojima
iliustruoja ir daugybé Valdanciosios tarybos
nariy pasakyty kalby, kurios apima daugybe
temy, aktualiy ECB keliamiems uzdaviniams.

ISorés komunikacija ECB siekiama didinti
visuomenés supratima apie ECB pinigy politika
ir sprendimus. Ji, kaip tokia, yra neatskiriama
ECB pinigy politikos ir kity jo uzdaviniy
dalis. ECB komunikacijos veikla vykdoma
vadovaujantis dviem pagrindiniais bruozais —
atvirumu ir skaidrumu. Abu $ie bruozai prisideda
prie ECB pinigy politikos veiksmingumo,
efektyvumo ir patikimumo. Be to, jie padeda
ECB visiSkai atsiskaityti uz savo veiksmus.

ECB realiu laiku pateikiamy, reguliariy ir
i$samiy pinigy politikos vertinimy bei sprendimy
paaiskinimy koncepcija, pritaikyta 1999 m., rodo
nepaprastai atvira ir skaidry poziliri i centrinio
banko komunikacija. Pinigy politikos sprendimai
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paaiSkinami spaudos konferencijoje vos tik
Valdanciajai tarybai juos priémus. Spaudos
konferencijoje pirmininkas pateikia iSsamy
ivadinj prane§ima, paaiSkindamas Valdanéiosios
tarybos sprendimus. Véliau pirmininkas kartu su
pirmininko pavaduotoju atsako | Ziniasklaidos
klausimus. Nuo 2004 m. gruodzio mén.
Valdanciosios tarybos sprendimai, i$skyrus
sprendimus dél palikany normy, kiekviena
ménesj skelbiami Eurosistemos centriniy banky
interneto svetainése.

ECB teisés aktai skelbiami visomis oficialiomis
ES kalbomis, kaip ir Valdanciosios tarybos
pinigy politikos sprendimai, Valdanciosios
tarybos sprendimai, priimami ne tik nustatant
palikany normas, taip pat Eurosistemos
konsoliduotos finansinés ataskaitos'. ECB mety
ataskaita taip pat visa skelbiama visomis
oficialiomis ES kalbomis?. Prane$imas apie
konvergencija ir ECB ménesiniy biuleteniy
ketvirtinés versijos skelbiamos visos arba tik ju
santraukos visomis oficialiomis ES kalbomis?.
Atskaitomybés visuomenei ir skaidrumo tikslais
ECB, be istatyminiy leidiniy, kai kuriomis arba
visomis oficialiomis kalbomis skelbia ir kitus
dokumentus, ypa¢ pranesSimus spaudai, kuriuose
skelbia eksperty atlickamas makroekonomines
prognozes, politikos nuostatas ir kita visuomenei
svarbia informacija. Svarbiausi ECB leidiniai
nacionalinémis kalbomis rengiami, leidziami ir
platinami  glaudziai bendradarbiaujant su
nacionaliniais centriniais bankais.

1 ISskyrus airiy kalba, kuriai ES lygiu taikoma iSimtis.

2 I8skyrus airiy (pagal ES isimtj) ir maltieCiy (pagal susitarima
su Central Bank of Malta po laikinos ES iSimties panaikinimo
2007 m. geguzés mén.) kalbas.

3 Zr.2i$nasa.



2 ATSKAITOMYBE EUROPOS PARLAMENTUI

Europos Parlamentas, kaip institucija, kuriai
teisg reikalauti, kad ECB jai atsiskaityty, suteikia
ji renkantys ES pilieciai, ECB atskaitomybés
srityje atlicka svarbiausia institucini vaidmeni.
Nuo pat savo jkarimo ECB tgsia glaudy ir
naudingg dialogg su Europos Parlamentu.

2011 m. ECB pirmininkas Europos Parlamento
Ekonomikos ir pinigy politikos komitete
(ECON) toliau karta per ketvirti pateikdavo
ataskaitas apie ECB vykdoma pinigu politika
ir kitas banko uzduotis. Be to, 2011 m. vasario
meén. jis susitiko su Europos Parlamento
pirmininky konferencija. Jis taip pat dalyvavo
nepaprastajame ECON klausyme rugpjtcio
mén. ir su Europos Parlamento nariais apsikeité
nuomonémis apie finansy ir ekonomikos krize.
2011 m. gruodZio mén. Pirmininkas per Europos
Parlamento plenarini posédi pristaté ir 2010
mety ECB ataskaita.

Europos Parlamente jvairiomis progomis
pasisakydavo ir kiti ECB vykdomosios valdybos
nariai. ECB 2010 mety ataskaita ECON pateiké
pirmininko pavaduotoja. 2011 m. sausio mén.
Gertrude Tumpel-Gugerell ECON posédyje
informavo jo narius mokéjimo klausimais. Ji
dalyvavo ir 2011 m. balandzio mén. ECON
organizuotame vie$ajame klausyme bendrosios
mokéjimy eurais erdvés klausimu. Jirgen Stark
dalyvavo ECON organizuotame vieSajame
klausyme ekonomikos valdymo klausimu
2011 m. spalio mén. Kaip iprasta pagal ankstesne
praktika, ECB 2011 m. gruodzio mén. apsilankeé
ECON delegacija apsikeisti nuomonémis su
Vykdomosios valdybos nariais.

2011 m.
Parlamento nariai

susitikimuose, kurivose Europos
ir ECB atstovai keitési
nuomonémis, buvo sprendziami jvairiausi
klausimai. Europos Parlamentas iSreiské
pritarimg ECB ir jo vykdomai politikai daugeliu
klausimy. Jis pripazino, kad ECB sékmingai
vykdé savo igaliojimus sunkiomis aplinkybémis
ir ryztingg politika per krize, taip pat nuolatines
ir grieztas ECB pastangas stiprinti ekonomikos
valdyma. Salia makroekonominiy poky&iy
ir ECB pinigy politikos, pagrindiniai aptarti
klausimai buvo susij¢ su finansy krizés

priezastimis, poveikiu ir jveikimu. Be to,
vyko labai naudingas dialogas su ekonomikos
valdymu susijusiais klausimais, taip pat buvo
nagrinéjama finansinio reguliavimo ir priezitiros
tema.

FINANSY IR EKONOMIKOS KRIZES SUKELTY
PROBLEMY SPRENDIMAS

Labai svarbi ECB ir Europos Parlamento
diskusijy tema 2011 m. buvo tebesitgsiancios
finansy ir ekonomikos krizés problemy
sprendimas (zr. 4 skyriaus 1 skirsni). Europos
Parlamentas dar karta pritaré ryztingai ECB
pozicijai per krizg. Jis pazyméjo, kad ECB
sugebéjo palaikyti kainy stabiluma nepaisant
nepalankiy ~ makroekonominiy  salygy ir
pripazino nestandartiniy pinigu politikos
priemoniy butinuma. Parlamentas taip pat
pripazino patikimy vieSyju finansy svarba
tvariam atsigavimui po krizés. Parlamentas
pritaré nuolatinio kriziy valdymo mechanizmo —
Europos stabilumo mechanizmo — sukiirimui
ir pabrézé bitinuma labiau priartinti ji prie ES
sistemos.

Pasisakydamas Europos Parlamente, ECB
pirmininkas priminé krizés rimtuma ir pabréze,
kad ECB priimti sprendimai buvo bitini
apsisaugoti nuo tolesnio krizés giléjimo.
Pirmininkas dar karta patvirtino ir tai, kad ECB
toliau darys viska, kas biitina, kad palaikyty
kainy stabiluma euro zonoje ir taip vykdyty
savo pagrindinius igaliojimus. Jis padékojo
uz konstruktyvy dialoga su Specialiuoju
finansy, ekonomikos ir socialinés Kkrizés
komitetu, pabrézdamas ECB atsakomybg savo
kompetencija prisidéti prie parlamento debaty,
kad lengviau vykty pazanga klausimais, labai
svarbiais sklandziam EPS veikimui.

ES IR EURO ZONOS EKONOMIKOS VALDYMO
REFORMA

ECB bei Europos Parlamento diskusijose daug
démesio buvo skiriama ir ES bei euro zonos
ekonomikos valdymo sistemos reformai. Per
metus Europos Parlamentas svarsté Sesiy teisés
akty pasitilymus $iuo klausimu, pateiké Europos
Komisijos 2010 m. rugséjo mén. paketa. Be to,
Europos Parlamentas kartu su Komisija svarsto
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du Komisijos 2011 m. lapkri¢io meén. pateiktus
teisés akty pasitlymus, kurie turéty toliau
stiprinti  biudZzeto priezitra euro zonoje*.
Europos  Parlamentas stebétojo  teisémis
dalyvavo ir Fiskalinio stabilumo sajungos darbo
grupéje, kuri svarsté Sutarti dél stabilumo,
koordinavimo ir valdymo Ekonomingje ir pinigy
sajungoje (daugiau informacijos $iais klausimais
zr. 4 skyriaus 1 skirsnj).

Kalbédamas  Europos Parlamente, ECB
pirmininkas iSsamiai aptaré naujuosius teisés
aktus ir ragino Europos Parlamento narius
blti ambicingais reiSkiant savo poziiiri. Jis
pabrézé sprendimy priémimo procediiry
pagal Stabilumo ir augimo pakta didesnio
automatiskumo svarba. Si pozicija buvo
pareiksta 2010 m. ECB paraginus padaryti
»esminj Suoli“ stiprinant ekonomikos valdymo
institucinius pamatus EPS. ECB pirmininkas
taip pat pasidziaugé Parlamento indéliu i tolesni
Stabilumo ir augimo pakto nuostaty stiprinima
per $ia teis¢kiiros procediira, ypac todél, kad tiek
Stabilumo ir augimo paktas, tiek sukurta nauja
makroekonomikos nesubalansuotumy sistema
daroma veiksmingesné taikant atvirksStini
kvalifikuotosios daugumos balsavima. Be
to, Europos Parlamentas nustaté baudas uz
klaidingy statistiniu duomeny skelbima.
Galiausiai Europos Parlamentas ypatinga
i§skirtinj démesi naujosios valdymo struktiiros
demokratinio teisétumo aspektams parodé
pradédamas vartoti ,,ekonominio dialogo® tarp
nacionalinés pinigy politikos formuotojy ir
Europos Parlamento savoka.

ES FINANSY SEKTORIAUS REFORMA

Europos Parlamentas ir ECB toliau plétojo
intensyvy dialoga finansy priezidiros ir
reguliavimo klausimais (zr. 3 skyriaus 3

skirsnj). ECON darbotvarkéje ypa¢ daug
démesio buvo skiriama Europos rinkos
infrastruktiros reglamentui ir Pardavimo

pasiskolinus bei tam tikry kredito apsikeitimo
sandoriy isipareigojimy neivykdymo
reglamentui. Be to, prasidéjo teisinés
diskusijos apie Kapitalo poreikio direktyvos
treCiaji pakeitima ir teisés akty, susijusiy
su kredito reitingy agentiiromis, perziiira.
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[vairiomis
finansiniy
ir trikumai.

progomis buvo aptarti galimi
sandoriy mokescio privalumai

Kalbédamas  Europos Parlamente, ECB
pirmininkas  pritaré Europos Parlamento
palaikomajam vaidmeniui vykdant ambicinga
finansy priezitros reforma, pasiZymincia tikrai
europine perspektyva. Jis pabrézé politikos
vykdymo tempo saugojimo svarba toliau
igyvendinant finansy reguliavimo darbotvarkg.
Kalbédamas apie Europos rinkos infrastrukttiros
reglamenta, jis pareiské teikias pirmenybg
susitarimui, pagal kurj prieziliros institucijos
bendradarbiauty ir keistusi informacija veikiau
kolegiju nei dvisaliu procediiry forma. Jis
pabrézé banky nutarimy patikimy mechanizmuy,
kurie riboty iSlaidas, susijusias su banko
zlugimu, jei jis priklausyty tarptautinei banky
grupei, svarba. Visais $iais klausimais ECB
pirmininkas pabrézé vienody salygu sudarymo
ir reguliavimo arbitrazo iS§vengimo svarba.

ECB nuomonés dél ES teisés akty sitilymy pagal
jo kompetencija (zr. 2 skyriaus 6.2 skirsni) buvo
ir techniniy konsultaciju Europos Parlamento
nariams Saltinis.

4 Pasialymai dél teisés akto dél biudzeto plany projekty stebéjimo
ir vertinimo bei euro zonos valstybiy nariy pervirsinio deficito
koregavimo uztikrinimo bendry nuostaty, taip pat pasitlymai
del teisés akto del valstybiy nariy, susidurianéiy su dideliais
sunkumais, arba kurioms gresia dideli sunkumai jy finansinio
stabilumo euro zonoje atzvilgiu, ekonominés ir biudzeto
priezitiros sustiprinimo.



3 KOMUNIKACIJOS VEIKLA

ECB turikreiptis i jvairias auditorijas, pavyzdziui,
finansy ekspertus, ziniasklaida, vyriausybes,
parlamentus ir placigja visuomeng, o juy Zinios
apie finansus ir ekonomika yra nevienodos.
Todél jo jgaliojimai ir sprendimai aiskinami
pasitelkus jvairias komunikacijos priemones ir
veiklas, kurios nuolat tobulinamos, kad tapty
kiek imanoma veiksmingesnés, atsizvelgiant {
skirtingg auditorija ir komunikacijos aplinka bei
poreikius.

2011 m. ECB komunikacijos veikla buvo
sutelkta i pasaulio finansy ir ekonomikos krizés
ivykiy bei padariniy aisSkinima, ypatinga démesi
skiriant vyriausybiy skoluy krizei Europoje
ir Valdanciosios tarybos patvirtintoms bei
Eurosistemos taikomoms priemonéms. Didzioji
dauguma Vykdomosios valdybos nariy viesy
kalby buvo susijusios biitent su Siais klausimais.
Sios temos dominavo ir Ziniasklaidos,
visuomenés bei ECB lankytojy informacijos
uzklausose. ECB komunikacijos veikloje
buvo reguliariai nu$vieiama ir ESRV veikla
pirmaisiais jos veiklos metais, o ypa¢c ECB
vaidmuo jai teikiant parama.

ECB skelbia daug reguliariy ir periodiniy
tyrimy bei ataskaity. Jie apima mety ataskaita
(joje pateikiama ECB veiklos praéjusiais metais
apzvalga), ménesini biuletenj (jame ECB
reguliariai atnaujina ekonominés ir pinigy raidos
vertinima, taip pat pateikia i§samia informacija,
pagrindzianc¢ia ECB sprendimus) ir Finansinio
stabilumo apzvalga (joje vertinamas euro zonos
finansy sistemos stabilumas, atsizvelgiant i jos
sugebéjima absorbuoti nepalankius Sokus). Be
to, ECB teikia jvairius statistinius duomenis,
pirmiausia per Statistiniy duomeny saugykla ir
interaktyvias schemas ECB interneto svetainéje,
taip pat ir kiekviena ménesi spausdinamame
statistikos zinyne (Statistical Pocket Book).

Visi ECB valdanciosios tarybos nariai,
atsiskaitydami ~ Europos  Parlamentui  ir
nacionaliniams  parlamentams, sakydami

vieSas kalbas ir duodami interviu Ziniasklaidai,
tiesiogiai dalyvauja ple€iant visuomengs Zinias ir
supratima apie Eurosistemos uzduotis ir politika.
2011 m. Vykdomosios valdybos nariai perskaité

apie 150 praneSimy jvairioms auditorijoms
ir davé apie 240 interviu ziniasklaidai. Jie
taip pat paskelbé daug straipsniy Zurnaluose
ir laikrasc¢iuose.

Euro zonos nacionaliniai centriniai bankai
atlicka  svarby  vaidmenj  uZtikrindami
informacijos apie Eurosistema skleidima ir
pranesimy perdavima placiajai visuomenei bei
suinteresuotoms $alims nacionaliniu lygiu. Jie
bendrauja su {jvairiomis nacionalinémis bei
regioninémis auditorijomis savo kalbomis ir
savo aplinkoje.

2011 m. ECB suorganizavo 16 seminary, skirty
nacionalinés ir tarptautinés ziniasklaidos atsto-
vy zinioms bei supratimui apie ECB jgalio-
jimus, uzduotis ir veikla pagilinti. Seminarus
jis organizavo vienas ir bendradarbiaudamas
su nacionaliniais centriniais bankais, Europos
Komisija, Europos zurnalistikos centru ir
kitomis valdzios institucijomis bei fondais.
2011 m. ECB savo patalpose Frankfurte priémeé
apie 13 500 lankytojuy. Jie gavo informacija
i§ pirmy Saltiniy — ECB eksperty parengty
pristatymuy.

Visi ECB skelbiami dokumentai ir kita
informacija apie jo ivairiapusiSka veikla
skelbiami ECB interneto svetaingje. Ja 2011 m.
aplanké 27 min. lankytojy, perziiiréta 224
mln. puslapiy ir atsisiysta 57 mln. dokumenty.
2011 m. ECB atsake i apie 100 000 visuomenés
paklausimy su prasSymais pateikti informacija
ivairiais ECB veiklos, politikos ir sprendimy
klausimais. 2010 m. sukurtas mokomasis
internetinis zaidimas €CONOMIA, kuris buvo
pritaikytas mobiliesiems jrenginiams ir uzémeé
pirmaja vieta imoniy zaidimy Deutscher Preis
fiir Onlinekommunikation kategorijoje.

2011 m. organizuota daug tarptautiniy auksto
lygio pareiginy konferencijy ir renginiy,
iskaitant rengini ,Europos integracija ir
stabilumas®, 2011 m. geguzés 19 d. ECB
kolokviuma Gertrude Tumpel-Gugerell garbei,
bei 2011 m. spalio 19 d. renginj, skirta paminéti
Jean-Claude Trichet pirmininkavimo ECB
kadencijos pabaigai.
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2011 m. spalio 1 d. pradétas teikti Generation
€uro Students’ Award (,,euro kartos studenty
apdovanojimas‘) euro zonos viduriniy mokykly
moksleiviams. Sio konkurso, kuris vyks
kiekvienais metais, tikslas — per ilga laika pakelti
paaugliy ekonominj raStinguma ir pagerinti
ju supratima apie centrinio banko vaidmeni
ekonomikoje. Pirmasis konkursas apima 2011—
2012 akademinius metus, jis baigsis Europos
apdovanojimo renginiu 2012 m. viduryje.

2011 m. lapkric¢io mén. ECB interneto svetainéje
pradéta skelbti finansy krizés svarbiausiy daty
ir jvykiy laikaskalé. Jos tikslas — patenkinti
didelj ziniasklaidos ir visuomenés poreikj
gauti informacija apie krizés eiga. Ji pateikia
vartotojui priimting ir glausta svarbiausiy su
finansy ir vyriausybiy skoly krize susijusiy
ivykiy suvesting ECB perspektyvos pozitiriu.

Rengiantis eury banknoty ir monety ivedimo
deSimtosioms metinéms 2012 m. sausio 1 d.,
sukurtas proginis filmas, spaudai skirtas
informacijos rinkinys, filmuota medziaga apie
eury banknoty ir monety gamyba, parengta
mokomoji medziaga ir pradétas rengti konkursas
9-12 mety vaikams. Be to, vykdant komunikacija
apie banknotus, FEuro paroda, itraukianti
ivairius interaktyvius elementus ir Zaidimus,
kuria organizavo ECB bendradarbiaudamas
su nacionaliniais centriniais bankais ir kitomis
institucijomis  (pvz., muziejais), persikélé
1 Bukaresta, Paryziy ir Sofija. Nuo atidarymo
2008 m. iki 2011 m. pabaigos Euro parodoje
apsilanké apie 226 000 lankytojy.

ECB kultiiros dienos 2011 m. buvo skirtos Italijai,
jos organizuotos kartu su Banca d’ltalia. Spalio
19-lapkri¢io 17 d. gerai zinomose kultlirinése
erdvése Frankfurte buvo suorganizuota daug
ivairiy Italijos meno ir kultiiros renginiy — nuo
klasikinés muzikos koncerty, dziazo vakaro,
literatiiros renginiy ir filmy iki Sokiy pasirodymuy,
paskaity apie mena ir meno paroduy, taip pat ren-
giniy vaikams. Kultiros dienos buvo inicijuotos
2003 m., siekiant Frankfurto gyventojams ir §io
miesto sveciams suteikti galimybg kiekvienais
metais pagilinti kultGros Zinias ir susipaZinti su
unikalia vienos i§ ES valstybiy nariy kulttira.
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2011 m. lapkri¢io mén. atrijuje tarp dviejy biury bokSty buvo pritvirtinti pirmieji i§ keturiolikos sutvirtinimy.
Sie sutvirtinimai ir jungiamosios platformos jungia abu biury bokstus.
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| SPRENDIMUS PRIIMANTYS ORGANAI
IR BENDRASIS ECB VALDYMAS

I.I EUROSISTEMA IR EUROPOS
CENTRINIY BANKY SISTEMA

Eurosistema yra euro zonos centriniy banky
sistema. Ja sudaro ECB ir ES valstybiy nariy,
isivedusiy eura, nacionaliniai centriniai bankai
(muo 2011 m. sausio 1 d. — 17). Terminas
»Eurosistema® itvirtintas Lisabonos sutartyje.
Valdancioji taryba priémé §i terming, kad
padéty suprasti centriniy banky sistemos euro
zonoje struktiira. Sis terminas apibrézia visy
jos nariy bendra tapatuma, kolektyvini darba ir
bendradarbiavima.

ECBS sudaro ECB ir visy 27 ES valstybiy nariy
nacionaliniai centriniai bankai, t. y. ji apima ir
valstybiy nariy, kurios dar néra jsivedusios euro,
nacionalinius centrinius bankus.

ECB yra Eurosistemos bei ECBS Serdis

ir uztikrina, kad operacijos, kurios sudaro
ECBS uzdaviniy dali, buity vykdomos arba

veikiant jam paciam, arba per nacionalinius
centrinius bankus, i kurivos ECB gali kreiptis
tiek, kiek mano esant reikalinga. ECB pagal
vie$aja tarptauting teis¢ yra juridinis asmuo.
Lisabonos sutartyje nustatyta, kad ECB yra ES
institucija. Taciau instituciniai ECB bruozai
liko nepakiteg.

Kiekvienas NCB pagal atitinkamos Salies
nacionaling teis¢ yra juridinis asmuo. Euro

zonos  nacionaliniai centriniai ~ bankai,
sudarantys neatskiriama FEurosistemos dalj,
vykdo Eurosistemos nustatytus uzdavinius

vadovaudamiesi ECB sprendimus priimanciy
organy nustatytomis taisyklémis. Nacionaliniai
centriniai bankai dalyvauja Eurosistemos ir
ECBS komitetuose (Zr. §io skyriaus 1.5 skirsnj).
Jie taip pat gali vykdyti funkcijas, nesusijusias
su Eurosistemos funkcijomis savo paciy
atsakomybe, jei Valdancioji taryba nenustato,
kad tokios funkcijos trukdo Eurosistemos
tikslams ir uzdaviniams.

ECB

Sprendimus priimantys ECB organai

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 Espaiia
Banque de France

Banca d’ltalia

EUROSISTEMA

Europos Centrinis Bankas

Central Bank of Cyprus
Banque centrale du Luxembourg

Bank Centrali ta’ Malta/
Central Bank of Malta

De Nederlandsche Bank
Oesterreichische Nationalbank
Banco de Portugal

Banka Slovenije

Ndrodnd banka Slovenska

Suomen Pankki — Finlands Bank

Bwnrapcka HapoOHa 6aHKa
(Bulgarian National Bank)

Ceskd ndrodni banka
Danmarks Nationalbank
Latvijas Banka

Lietuvos bankas

Magyar Nemzeti Bank
Narodowy Bank Polski
Banca Nationala a Romaéniei
Sveriges Riksbank

Bank of England
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Eurosistemai ir ECBS vadovauja ECB
sprendimus priimantys organai — Valdancioji
taryba ir Vykdomoji valdyba. Bendroji taryba
sudaryta kaip treCiasis sprendimus priimantis
ECB organas tol, kol bus valstybiy nariy, dar
nejsivedusiy euro. Sprendimus priimantys
organai savo veikloje vadovaujasi Europos
Bendrijos steigimo sutartimi, ECBS statutu ir
atitinkamu Darbo reglamentu'. Sprendimai
Eurosistemoje ir ECBS priimami centralizuotai.
Nepaisant to, remiantis ECBS statutu, ECB ir
euro zonos nacionaliniai centriniai bankai kartu
prisideda strategine ir veiklos prasme prie
bendry tiksly siekimo gerbdami decentraliza-
vimo principa.

1.2 VALDANCIOJI TARYBA

Valdanciaja taryba sudaro Vykdomosios
valdybos nariai ir eurg isivedusiy valstybiy
nariy nacionaliniy centriniy banky valdytojai.
Remiantis Sutartimi, jos pagrindinés pareigos
yra:

— nustatyti gaires ir priimti sprendimus, biitinus
uztikrinti Eurosistemai patikéty uzdaviniy
atlikima;

— nustatyti euro zonos pinigy politika, o
prireikus priimti sprendimus, susijusius
su tarpiniais pinigy politikos tikslais,
pagrindinémis paliikany normomis ir atsargy
pasitla Eurosisistemai, nustatyti jiems
igyvendinti biitinas gaires.

Paprastai Valdancioji taryba posédziauja du
kartus per ménesi ECB bustinéje Frankfurte
priec Maino (Vokietijoje). Be kita ko, ji
i$samiai {vertina pinigy ir ekonomikos raida ir
pirmame ménesio posédyje priima atitinkamus
sprendimus, o antrame — paprastai daugiau
démesio skiria klausimams, susijusiems su
kitomis ECB ir Eurosistemos uzduotimis bei
pareigomis. 2011 m. du posédziai vyko ne
Frankfurte: vienas buvo surengtas Suomen
Pankki (Finlands Bank) Helsinkyje, o Kkitas

Deutsche  Bundesbank Berlyne. Be Siy
susitikimy, Valdancioji taryba taip pat gali rengti
susitikimus telekonferencijos biidu arba priimti
sprendimus taikydama raSyting procediira.

Priimdami sprendimus dél pinigy politikos
ir kity ECB bei Eurosistemos uzduociy,
Valdanciosios tarybos nariai veikia ne kaip savo
Saliy atstovai, o kaip visiSkai nepriklausomi
asmenys. Tai apibrézia principas ,vienas
narys — vienas balsas®, taikomas Valdanciojoje
taryboje. 2008 m. Valdancioji taryba nusprendé
toliau laikytis dabartinio balsavimo rezimo, kaip
numato ECBS statuto 10 straipsnio 2 dalis, o
rotacijos sistema taikyti tik tada, kai euro zonos
nacionaliniy centriniy banky valdytoju bus
daugiau kaip 18.

1.3 VYKDOMOJI VALDYBA

Vykdomaja valdyba sudaro ECB pirmininkas,
pirmininko pavaduotojas ir keturi nariai, kuriuos
kvalifikuotaja balsy dauguma ir pasikonsultave
su Europos Parlamentu bei ECB skiria eura
isivedusiy valstybiy nariy arba vyriausybiy
vadovai. Svarbiausios Vykdomosios valdybos,
kuri paprastai posédZiauja karta per savaite,
pareigos yra §ios:

rengti Valdanciosios tarybos posédzius;

— igyvendinti euro zonos pinigy politika
vadovaujantis Valdanciosios tarybos
nustatytomis ~ gairémis  ir  priimtais
sprendimais. Tai atlikdama Vykdomoji
valdyba duoda reikiamus nurodymus euro
zonos nacionaliniams centriniams bankams;

— vadovauti ECB einamajai veiklai;

1 De¢l ECB darbo reglamenty zr.: 2004 m. vasario 19 d. Sprendima
ECB/2004/2 dél Europos centrinio banko darbo reglamento
patvirtinimo, OL L 80, 2004 3 18, p. 33; 2004 m. birzelio 17 d.
Sprendima ECB/2004/12 dél ECB bendrosios tarybos darbo
reglamento patvirtinimo, OL L 230, 2004 6 30, p. 61 ir 1999 m.
spalio 12 d. Sprendima ECB/1999/7 dél ECB vykdomosios
valdybos darbo reglamento, OL L 314, 1999 12 8, p. 34. Sie
reglamentai pateikti ir ECB interneto svetainéje.
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Priekiné eilé (i§ kairés j deSing):
Carlos Costa, Yves Mersch,
Vitor Constancio, Mario Draghi,
José Manuel Gonzalez-Paramo,
Benoit Ceeuré, Marko Kranjec,
Jorg Asmussen

Viduriné eilé (i$ kairés j deSing):
Erkki Liikanen,

Ignazio Visco, Ewald Nowotny,
Miguel Fernandez Ordoéiiez,

Josef Bonnici, Patrick Honohan,
Jozef Maktich, Christian Noyer

Galiné eilé (i$ kaireés | deSing)

Luc Coene, George A. Provopoulos,
Athanasios Orphanides, Klaas Knot,
Jens Weidmann, Peter Praet,
Andres Lipstok

VALDANCIOJI TARYBA

Mario Draghi

ECB pirmininkas

(nuo 2011 m. lapkricio 1 d.)

Banca d’Italia valdytojas

(iki 2011 m. spalio 31 d.)
Jean-Claude Trichet

ECB pirmininkas

(iki 2011 m. spalio 31 d.)

Vitor Constancio

ECB pirmininko pavaduotojas

Jorg Asmussen

ECB vykdomosios valdybos narys
(nuo 2012 m. sausio 1 d.)

Lorenzo Bini Smaghi

ECB vykdomosios valdybos narys
(iki 2011 m. gruodzio 31 d.)
Michael C. Bonello

Bank Centrali ta’Malta/Central Bank of Malta
valdytojas

(iki 2011 m. birzelio 30 d.)

Josef Bonnici

Bank Centrali ta’Malta/Central Bank of Malta
valdytojas

(nuo 2011 m. liepos 1 d.)

Luc Coene

Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale
de Belgique valdytojas

(nuo 2011 m. balandzio 1 d.)
Benoit Cceuré

ECB vykdomosios valdybos narys
(nuo 2012 m. sausio 1 d.)

Carlos Costa

Banco de Portugal valdytojas
Miguel Fernandez Ordoéiiez
Banco de Esparia valdytojas

José Manuel Gonzalez-Paramo
ECB vykdomosios valdybos narys
Patrick Honohan

Banc Ceannais na hEireann/Central Bank of Ireland
valdytojas

Klaas Knot

De Nederlandsche Bank prezidentas
(nuo 2011 m. liepos 1 d.)

Marko Kranjec

Banka Slovenije valdytojas

Erkki Liikanen

Suomen Pankki — Finlands Bank valdytojas
Andres Lipstok

Eesti Pank valdytojas

Jozef Makuch

Narodna banka Slovenska valdytojas
Yves Mersch

Banque centrale du Luxembourg valdytojas
Ewald Nowotny

Oesterreichische Nationalbank valdytojas
Christian Noyer

Banque de France valdytojas
Athanasios Orphanides

Central Bank of Cyprus valdytojas
Peter Praet

ECB vykdomosios valdybos narys
(nuo 2011 m. birzelio 1 d.)

George A. Provopoulos

Bank of Greece valdytojas

Guy Quaden

Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de
Belgique valdytojas

(iki 2011 m. kovo 31 d.)

Jiirgen Stark

ECB vykdomosios valdybos narys
(iki 2011 m. gruodzio 31 d.)
Gertrude Tumpel-Gugerell

ECB vykdomosios valdybos naré
(iki 2011 m. geguzés 31 d.)

Ignazio Visco

Banca d’Italia valdytojas

(nuo 2011 m. lapkri¢io 1 d.)

Axel A. Weber

Deutsche Bundesbank prezidentas
(iki 2011 m. balandzio 30 d.)

Jens Weidmann

Deutsche Bundesbank prezidentas
(nuo 2011 m. geguzés 1 d.)

Nout Wellink

De Nederlandsche Bank prezidentas
(iki 2011 m. birzelio 30 d.)



— vykdyti tam tikrus Valdanciosios tarybos
jai  suteiktus igaliojimus, iskaitant ir
reglamentuojamojo pobiidzio.

Valdymo komitetas padeda Vykdomajai valdybai
ECB valdymo, veiklos planavimo ir mety biu-
dzeto sudarymo srityse. Valdymo komiteta sudaro
vienas Vykdomosios valdybos narys, einantis
pirmininko pareigas, ir aukStesnieji vadovai.

1.4 BENDROJI TARYBA
Bendraja taryba sudaro ECB pirmininkas,

pirmininko pavaduotojas ir visy 27 ES
valstybiy nariy nacionaliniy centriniy banky

valdytojai. Ji daugiausia vykdo i§ EPI perimtus
uzdavinius, kurie vis dar turi bati vykdomi, nes
dar ne visos valstybés narés yra isivedusios
eura. Sie uzdaviniai apima nacionaliniy
centriniy banky bendradarbiavimo stiprinima,
valstybiy nariy pinigy politikos koordinavimo
siekiant uztikrinti kainy stabiluma ir VKM II
veikimo stebésena. Be to, ji Europos Sajungos
Tarybai (ES Tarybai) teikia praneSimus (ECB
rengia praneSimus apie konvergencija) apie
valstybiy nariy, kurios, sieckdamos igyvendinti
savo {sipareigojima tapti Ekonominés ir pinigy
sajungos narémis, dar neisivedé euro, pazanga.
Ji taip pat prisideda prie ECB patariamyjy
funkciju vykdymo. 2011 m. ijvyko keturi
ketvirtiniai Bendrosios tarybos posédziai.

Mario Draghi

ECB pirmininkas

(nuo 2011 m. lapkric¢io 1 d.)
Jean-Claude Trichet

ECB pirmininkas

(iki 2011 m. spalio 31 d.)
Vitor Constancio

ECB pirmininko pavaduotojas
Jorg Asmussen
Vykdomosios valdybos narys
(nuo 2012 m. sausio 1 d.)
Lorenzo Bini Smaghi
Vykdomosios valdybos narys
(iki 2011 m. gruodzio 31 d.)

Benoit Ceeuré

Vykdomosios valdybos narys
(nuo 2012 m. sausio 1 d.)

José Manuel Gonzalez-Paramo

Vykdomosios valdybos narys
Peter Praet

Vykdomosios valdybos narys
(nuo 2011 m. birzelio 1 d.)
Jiirgen Stark

Vykdomosios valdybos narys
(iki 2011 m. gruodzio 31 d.)
Gertrude Tumpel-Gugerell
Vykdomosios valdybos narys
(iki 2011 m. geguzés 31 d.)

Antroje eiléje (i§ kairés j deSing):
Jorg Asmussen, Peter Praet,
Benoit Ceeuré

Pirmoje eiléje (i$ kaireés j deSing):
Vitor Constancio (Vice-President),
Mario Draghi (President),

José Manuel Gonzalez-Paramo

ECB
Mety ataskaita
2011



Priekiné eilé (i$ kairés j deSine):
Ewald Nowotny, [lmars Rimsévics,
Athanasios Orphanides,

Vitor Constancio, Mario Draghi,
Miguel Fernandez Ordoéiiez,

Luc Coene

Viduriné eilé (i$ kairés j deSine):
Erkki Liikanen,

Carlos Costa, Yves Mersch,
Christian Noyer, Jozef Makch,
Marko Kranjec, Stefan Ingves,
Mugur Constantin Isarescu

Galiné eilé (i§ kaireés j deSing):
Marek Belka, Ignazio Visco,
Nils Bernstein, Klaas Knot,
Miroslav Singer, Andres Lipstok,
Andras Simor, Patrick Honohan

Pastaba: fotografuojant nedalyvavo

Josef Bonnici, Ivan Iskrov,
Mervyn King, George A. Provopoulos,
Vitas Vasiliauskas ir Jens Weidmann

BENDROJI TARYBA

Mario Draghi

ECB pirmininkas

(nuo 2011 m. lapkricio 1 d.)

Banca d’Italia valdytojas

(iki 2011 m. spalio 31 d.)

Jean-Claude Trichet

ECB pirmininkas

(iki 2011 m. spalio 31 d.)

Vitor Constancio

ECB pirmininko pavaduotojas

Marek Belka

Narodowy Bank Polski prezidentas

Nils Bernstein

Danmarks Nationalbank valdytojas
Michael C. Bonello

Bank Centrali ta’Malta / Central Bank of Malta
valdytojas

(iki 2011 m. birzelio 30 d.)

Josef Bonnici

Bank Centrali ta’Malta / Central Bank of Malta
valdytojas

(nuo 2011 m. liepos 1 d.)

Luc Coene

Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale de
Belgique valdytojas

(nuo 2011 m. balandzio 1 d.)

Carlos Costa

Banco de Portugal valdytojas

Miguel Fernandez Ordéiiez

Banco de Esparia valdytojas

Patrick Honohan

Banc Ceannais na hEireann / Central Bank of Ireland
valdytojas

Stefan Ingves

Sveriges Riksbank valdytojas

Mugur Constantin Isarescu

Banca Nationald a Romdniei valdytojas
Ivan Iskrov

Bvaeapcka napoona banka

(Bulgarian National Bank) valdytojas
Mervyn King

Bank of England valdytojas

Klaas Knot

De Nederlandsche Bank prezidentas
(nuo 2011 m. liepos 1 d.)

Marko Kranjec

Banka Slovenije valdytojas

Erkki Liikanen

Suomen Pankki — Finlands Bank valdytojas
Andres Lipstok

Eesti Pank valdytojas

Jozef Makiich

Narodna banka Slovenska valdytojas
Yves Mersch

Banque centrale du Luxembourg valdytojas
Ewald Nowotny

Oesterreichische Nationalbank valdytojas
Christian Noyer

Banque de France valdytojas
Athanasios Orphanides

Central Bank of Cyprus valdytojas
George A. Provopoulos

Bank of Greece valdytojas

Guy Quaden

Nationale Bank van Belgié/

Banque Nationale de Belgique valdytojas
(iki 2011 m. kovo 31 d.)

Ilmars RimSevics

Latvijas Banka valdytojas
Reinoldijus Sarkinas

Lietuvos banko valdybos pirmininkas
(iki 2011 m. balandzio 15 d.)
Andras Simor

Magyar Nemzeti Bank valdytojas
Miroslav Singer

Ceskd narodni banka valdytojas
Vitas Vasiliauskas

Lietuvos banko valdybos pirmininkas
(nuo 2011 m. balandzio 16 d.)
Ignazio Visco

Banca d’Italia valdytojas

(nuo 2011 m. lapkricio 1 d.)

Axel A. Weber

Deutsche Bundesbank prezidentas
(iki 2011 m. balandzio 30 d.)

Jens Weidmann

Deutsche Bundesbank prezidentas
(nuo 2011 m. geguzés 1 d.)

Nout Wellink

De Nederlandsche Bank prezidentas
(iki 2011 m. birzelio 30 d.)



1.5 EUROSISTEMOS IR ECBS KOMITETAI,
BIUDZETO KOMITETAS, ZMOGISKYJyY
ISTEKLIY KONFERENCIJA IR EUROSISTEMOS
IT STEBEJIMO KOMITETAS

Eurosistemos bei ECBS komitetai ir toliau atlieka
svarby vaidmenj padédami ECB sprendimus
priimantiems organams atlikti savo uzduotis. Ir
Valdanciosios tarybos, ir Vykdomosios valdybos
praSymu komitetai teikia eksperty pagalba pagal
savo kompetencija ir palengvina sprendimy
priémimo procesa. Komitety nariai paprastai yra
Eurosistemos centriniy banky tarnautojai. Taciau
dar neisivedusiy euro valstybiy nariy nacionaliniai
centriniai bankai taip pat dalyvauja komiteto
posédziuose, kai jame sprendziami Bendrosios
tarybos kompetencijos klausimai. Kai reikia,
gali biti pakviesti ir kiti kompetentingi organai,
pavyzdziui, buvusio Banky priezitiros komiteto
atveju — nacionalinés prieziliros institucijos.

Siekiant padéti Valdanciajai tarybai vykdyti su
finansiniu stabilumu susijusias ECB uzduotis,
2011 m. sausio 13 d. jkurtas Finansinio stabilumo
komitetas. Vadovaujantis ECB darbo reglamento
9 straipsnio 1 dalimi, 2011 m. gruodzio 31 d.
ikurta 14 Eurosistemos ir ECBS komitety.

Veikia dar trys komitetai. Biudzeto komitetas,
ikurtas vadovaujantis ECB darbo reglamento
15 straipsniu, padeda Valdanciajai tarybai
sprendziant su ECB biudZetu susijusius
klausimus. Vadovaujantis Darbo reglamento
9a straipsniu, 2005 m. ikurta Zmogiskuju
iStekliy konferencija kaip Eurosistemos ir
ECBS centriniy banky apsikeitimo patirtimi,
ziniomis ir informacija forumas Zzmogiskyjy
iStekliy valdymo srityje. 2007 m. Valdancioji
taryba ikoré Eurosistemos IT stebéjimo
komiteta, jgaliota stebéti nuolatinj IT naudojimo
tobulinima Eurosistemoje.

EUROSISTEMOS IR ECBS KOMITETAI, EUROSISTEMOS IT PRIEZIUROS KOMITETAS,
BIUDZETO KOMITETAS, ZMOGISKUJY ISTEKLIY KONFERENCIJA IR JU PIRMININKAI'

Apskaitos ir pinigy politikos pajamy komitetas (AMICO)
Banknoty komitetas (BANCO)
Sanaudy metodikos komitetas (COMCO)
Eurosistemos / ECBS komunikacijy komitetas (ECCO)
Finansinio stabilumo komitetas (FSC)
Informaciniy technologijy komitetas (ITC)

Vidaus auditoriy komitetas (IAC)

| José Luis Malo de Molina

Tarptautiniy rysiy komitetas (IRC)
Teisés komitetas (LEGCO)
Rinkos operacijy komitetas (MOC)
Pinigy politikos komitetas (MPC)
Mokéjimo ir atsiskaitymo sistemy komitetas (PSSC)
Rizikos valdymo komitetas (RMS)

Statistikos komitetas (STC)

Steven Keuning I

| Benoit Ceeuré ’

12012 m. vasario 17 d.
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1.6 BENDRASIS VALDYMAS

Be sprendimus priimanéiy organy, ECB
bendrasis valdymas apima tam tikrus iSorés ir
vidaus kontrolés lygius, du elgesio kodeksus,
Etikos kodeksa bei taisykles dél galimybiy
visuomenei susipazinti su ECB dokumentais.

ISORES KONTROLES LYGIAI

ECBS statute numatyti du kontrolés lygiai — tai
iSorés auditorius, kuris paskiriamas atlikti ECB
metiniy ataskaity audita (ECBS statuto 27
straipsnio 1 dalis) ir Europos Audito Riimai,
kurie ivertina ECB vadovybés veiklos
efektyvuma (27 straipsnio 2 dalis). Europos
Audito Rimy mety ataskaita kartu su ECB
atsakymu paskelbiama ECB interneto svetainéje
ir Europos Sajungos oficialiajame leidinyje.
Siekiant padidinti visuomenés pasitikéjima ECB
iSorés auditoriaus nepriklausomumu, taikomas
audito istaigos rotacijos principas’.. ECB
interneto svetaingje skelbiama iSorés auditoriy
atrankos ir jgaliojimy geroji praktika pateikia
kiekvienam Eurosistemos centiniam bankui
auksto lygio gaires pasirenkant iSorés auditorius
ir nustatant jy jgaliojimus. Geroji praktika
leidzia Valdanciajai tarybai formuluoti savo
rekomendacijas ES  Tarybai  remiantis
suderintais, nuosekliais ir skaidriais atrankos
kriterijais.

VIDAUS KONTROLES LYGIAI

ECB vidaus kontrolés strukttira pagrista tuo, kad
kiekvienas organizacinis vienetas (padalinys,
skyrius, direktoratas ar generalinis direktoratas)
visy pirma yra atsakingas uz savo riziky ir
kontrolés priemoniy valdyma, taip pat uz savo
operacijy veiksminguma ir naSuma. Kiekvienas
organizacinis vienetas igyvendina veiklos
kontrolés procediiras savo atsakomybés srityse
pagal priimting rizikos lygi, kuri, remdamasi
prognozémis, nustato Vykdomoji valdyba.

2011 m. ECB kartu su nacionaliniais centriniais
bankais toliau sieké igyvendinti Eurosistemos
uzdaviniy ir procesy operacinés rizikos
valdymo sistema. ECB veiklos padaliniai
taip pat atnaujino savo operacinés rizikos
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vertinimus. ECB toliau reguliariai vykdé savo
veiklos tegstinumo kritiniy operaciju atveju
testavima ir perziira. Be to, 2011 m. ECB
perzitiréjo savo kriziy valdymo sistema ir vykdé
kriziy valdymo komandos mokymo programa.
Bendradarbiaudamas su nacionaliniais bankais,
ECB pradéjo poveikio veiklai analizg, kad bty
galima nustatyti Eurosistemos funkcijy kritiska
laika.

Rizikos valdymo komitetas (RVK) padeda
sprendimus priimantiems organams uztikrinti
tinkama apsaugos lygi Eurosistemoje valdant ir
kontroliuojant jos rinkos operacijoms kylancias
rizikas. 2011 m. RVK aptaré rizikas, susijusias
su pinigy politikos operacijomis ir ECB
uzsienio atsargy valdymu. Jis taip pat svarsté
rizikos, susijusios su jvairiais variantais, skirtais
prastéjancioms likvidumo salygoms jveikti
itampa patirian¢iy Saliy bankuose, aspektus,
sandorio  Saliy  Eurosistemoje  finansinio
patikimumo stebéjima, strategines gaires ir ECB
uzsienio atsargy pasiskirstyma pagal valiuta.

2011 m. liepos mén. ECB Rizikos valdymo
skyriy pertvarké i Rizikos valdymo biurg ir
nustaté, kad tai yra nepriklausomai veikiantis
subjektas. Jis yra atsakingas uz visuy ECB
finansy rinky operaciju rizikos valdyma, taip pat
Eurosistemos pinigy politikos ir uzsienio valiuty
politikos rizikos valdymo poziiiriu operacinés
sistemos stebéjima, vertinima ir tobulinimo
pasiilymus. Organizaciniai pokyciai buvo
atlikti dél centriniuose bankuose apskritai (visy
pirma — ECB) smarkiai padidéjusios rizikos
valdymo reikSmés. Jie padaryti atsizvelgiant
ir { Valdanciosios tarybos rekomendacijas
visiems Eurosistemos centriniams bankams,
pagal kurias valdybos nariams, atsakingiems
uz rinkos operacijas ir rizikos valdyma, turéty
biiti atsiskaitoma atskirai. Tokie organizaciniai
pokyciai atitinka geriausia valdysenos praktika
ir skatina rizikos valdymo finansy organizacijoje
nepriklausomuma.

2 [vykus vieSajam konkursui ir vadovaujantis ECB suderinta
praktika dél audito jmoniy rotacijos, PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft Wirtschafispriifungsgesellschaft buvo
paskirtas 2008-2012 finansiniy mety ECB iSorés auditoriumi.



Nepriklausomai nuo vidaus kontrolés struktiiros
ir rizikos stebé¢jimo ECB audito funkcijas
vykdo Vidaus auditoriy direktoratas, tiesiogiai
atsakingas Vykdomajai valdybai. Remiantis
igaliojimais, nustatytais ECB vidaus audito
nuostatuose’, ECB vidaus auditoriai teikia
nepriklausomo ir objektyvaus uZztikrinimo bei
konsultavimo paslaugas, sistemingai vertindami
ir tobulindami rizikos valdyma, kontrolés ir
valdymo procesy veiksminguma. ECB vidaus
auditoriai laikosi Vidaus audito instituto
patvirtinty tarptautiniy vidaus audito profesinés
praktikos standarty.

Eurosistemos ir ECBS komitetas, Vidaus
audito komitetas, kurj sudaro ECB ir
nacionaliniy centriniy banky vidaus audito
vadovai, atsakingas uz bendry Eurosistemos
ir ECB projekty bei operaciniy sistemy audito
koordinavima.

ECB audito komitetas toliau stiprina bendra
ECB ir visos Eurosistemos valdyma. Ji sudaro
trys ValdancCiosios tarybos, kurios pirmininkas
yra Erkki Liikanen (Suometn Pankki — Finlands
Bank valdytojas), nariai.

ELGESIO KODEKSAI

ECB sprendimus priiman¢iy organy nariams
taikomi du elgesio kodeksai. Pirmasis skirtas
Valdanciosios tarybos nariams ir pakaitiniams
nariams, jame nustatytos gairés ir etikos
standartai, kuriy privaloma laikytis vykdant jy,
kaip Valdanéiosios tarybos nariy, funkcijas®*.
Siame kodekse apibrézta atsakomybé uz
Eurosistemos  integralumo bei reputacijos
apsauga ir uz jos veiklos efektyvumo palaikyma.
Be to, Valdancioji taryba yra paskyrusi pataréja
etikos klausimais, kuris konsultuoja jos narius
kai kuriais profesinio elgesio aspektais. Antrasis
kodeksas — Papildomas etikos kriterijy kodeksas,
skirtas Vykdomosios valdybos nariams’.
Jis papildo pirmaji elgesio kodeksa — jame
detalizuojamas Vykdomosios valdybos nariams
taikomas etikos rezimas.

ECB personalo etikos kodekse® pateikiamos
gairés ir nustatomos  etikos  normos,
standartai ir etalonai. Reikalaujama, kad

visi tarnautojai laikytysi auksty profesinés
etikos elgesio standarty, vykdydami savo
pareigas, bendradarbiaudami su nacionaliniais
centriniais bankais, valstybés institucijomis,
rinkos dalyviais, ziniasklaidos ir visuomenés
atstovais. Vykdomosios valdybos paskirtas
patar¢jas etikos klausimais uztikrina, kad Sios
Vykdomajai valdybai ir tarnautojams taikomos
taisyklés biity vienodai suprantamos.

PRIEMONES PRIES SUKCIAVIMA

1999 m., siekdami sustiprinti kova su
suk¢iavimu, korupcija ir kitokia Bendrijos
finansiniams interesams kenkianCia neteiséta
veikla, Europos Parlamentas ir ES Taryba
priémé reglamenta’. Be kita ko, reglamente
numatyti Europos kovos su sukéiavimu tarnybos
(OLAF) vidaus tyrimai dél jtarimy suk¢iavimu
ES institucijose, istaigose, tarnybose ir
agentiirose. OLAF reglamente numatyta, kad
kiekviena i§ minéty institucijy turi priimti
sprendimus, kurie leisty OLAF atlikti tyrimus
kiekvienos ju viduje. 2004 m. Valdancioji taryba
priemé  sprendima® dél OLAF  tyrimy
ECB nuostaty ir salygu, jis isigaliojo 2004 m.
liepos 1 d.

PROGRAMA PRIES PINIGY PLOVIMA IR TERORISTY
FINANSAVIMA

2007 m. ECB jsteigé pinigy plovimo prevencijos
(PPP) ir kovos su terorizmu finansavimo
(KTF) vidaus schema. PPP ir KTF nuostatos
atitinka Finansiniy veiksmy darbo grupés
(FATF) 40 rekomendacijy ir 9 specialigsias
rekomendacijas tiek, kiek jos taikomos

3 Siekiant puoseléti audito tvarkos ECB skaidruma, Sie nuostatai
skelbiami ECB interneto svetainéje.

4 7r. Valdangiosios tarybos nariy kodeksa, OL C 123, 2002 5 24,
p- 9, jo pakeitimus, OL C 10, 2007 1 16, p. 6 ir ECB interneto
svetaingje.

5 Zr. ECB vykdomosios valdybos nariy papildoma etikos kriterijy
kodeksa, OL C 104, 2010 4 23, p. 8 ir ECB interneto svetaingje.

6 Zr. ECB personalo taisykliy 0 dalies ,,Etikos kodeksa®, 0 dalj,
OL C 104, 2010 4 23, p. 3 ir ECB interneto svetaingje.

7 1999 m. geguzés 25 d. Europos Parlamento ir Tarybos
Reglamentas (EB) Nr. 1073/1999 dé¢l Europos kovos su
sukéiavimu tarnybos (OLAF) atliekamy tyrimy, OL L 136, 1999
531, p. 1.

8 2004 m. birzelio 3 d. Sprendimas ECB/2004/11 dél Europos
kovos su sukéiavimu tarnybos atlickamy Europos centrinio
banko tyrimy, susijusiy su Europos Bendrijy finansiniams
interesams kenkian¢io suk¢iavimo, nuostaty bei salygy dalinio

pakeitimo, OL L 230, 2004 6 30, p. 56.
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ECB operacijoms. Pagal atitikimo reikalavimo
funkcija, ECB nustato, analizuoja ir imasi
priemoniy, susijusiy su pinigy plovimu ir
teroristy finansavimu visose atitinkamose ECB
veiklos srityse. Viena i§ kity $aliy vertinimo
ir stebéjimo proceso daliy yra taikomy PPP
ir KTF teisés akty atitikimas. Atsizvelgiant {
tai, ypa¢ daug démesio skiriama ribojan¢ioms
priemonéms, kurias patvirtino ES ir FATF
paskelbti viesi pareiSkimai. 2011 rugséjo mén.
1 Bendruosius dokumentus jtraukta nuostata,
pagal kuria sandorio Salys privalo Zinoti apie
visus {sipareigojimus, numatytus PPP/KTF teisés
aktuose, ir juos vykdyti®. Vidaus prane$imy
sistema papildo ECB ir PPP arba KTF modeli
ir uztikrina, kad visa reikiama informacija
bility sistemingai renkama ir reikiamu laiku
perduodama Vykdomajai valdybai.

GALIMYBE VISUOMENEI SUSIPAZINTI SU ECB
DOKUMENTAIS

2004 m. priimtas ECB sprendimas dél galimybés
visuomenei susipazinti su ECB dokumentais'’
atitinka kity ES institucijuy bei istaigy tikslus ir
taikomus standartus dél galimybés visuomenei
susipazinti su juy dokumentais. Jis didina
skaidrumg ir kartu atsizvelgia { ECB ir
nacionaliniy centriniy banky nepriklausomuma,
uztikrina kai kuriy sri¢iy, kurios btidingos ECB
vykdant savo uZduotis, konfidencialuma''.
Atsizvelgiant { ECB nauja veikla, susijusia su
ECBS, 2011 m. buvo padarytos dalinés ECB
sprendimo dél galimybés visuomenei susipazinti
su ECB dokumentais pataisos!2.

Ir 2011 m. gauta nedaug visuomenés praSymuy
susipazinti su dokumentais.
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,Pinigy politikos jgyvendinimas euro
Eurosistemos  pinigy  politikos
dokumentai®, 2011 m. rugséjo mén.
2004 m. kovo 4 d. Sprendimas ECB/2004/3 dé¢l galimybés
visuomenei susipazinti su Europos centrinio banko dokumentais,
OL L 80,2004 3 18, p. 42.

Vykdant ECB atvirumo ir skaidrumo politika, ECB interneto
svetainés skirsnyje ,,Archyvai“ pateikiami istoriniai dokumentai.
2011 m. geguzés 9 d. Sprendimas ECB/2011/6 i§ dalies kei¢iantis
Sprendima ECB/2004/3 d¢l galimybés visuomenei susipazinti su
ECB dokumentais, OL L 158, 2011 6 16, p. 37.

zonoje:
priemoniy  ir

bendrieji
procediiry



ECB ORGANIZACINE SCHEMA
(2011 m. gruodzio 31 d.)

Skyriai:

+ [Sorés sektoriaus statistikos

+ Makroekonomings statistikos
+ Pinigy ir finansinés statistikos
+ Statistikos ktirimo ir koordinavimo
«+ Statistinés informacijos paslaugy

Skyriai:
+ Banknoty kiirimo
+ Banknoty valdymo

Administracijos
Statistikos generalinis generalinis
direktoratas direktoratas Banknoty
Sekretoriatas ir kalbos Aurel Schubert Werner Studener /4 direktoratas
paslaugy generalinis Pavaduotojas: Werner Bier Pavaduotojas: Ton Roos Komunikacijy
direktoratas nepaskirtas direktoratas
Pierre van der Haegen?
Pavaduotojas: Ardaillon-Poirier
Klaus Riemke :
Rizikos valdymo biuras Vykdomosno.s.
Carlos Bernadell valdypos pat.arejas
. Christian Thimann
Tyrimy
generalinis direktoratas ECB atstovybé
Frank Smets Vasingtone
Skyrius: Pavaduotojas: Philipp Hartmann Georges Pineau

+ T2S programos biuras

T2S programa o .
Jean-Michel Godeffroy ECBJatstolzybe l\!/l.‘(liujely]e
ean-Pierre Vida

Mokéjimo sistemy ir rinkos
infrastruktiiros generalinis direktoratas .. Ekonomikos generalinis
Daniela Russo VykdOmOJ 1 Valdyba direktoratas
Pavaduotojas: Pierre Petit Wolfgang Schill
Pavaduotojai: Hans-Joachim Klockers,

Rinkos operacijy Philippe Moutot

generalinis direktoratas
Francesco Papadia

Skyriai: Pavaduotojas: Ulrich Bindseil

¢ Finansiniy operaciju paslaugy ESRY sekretoriatas'

L e i Francesco Mazzaferro
+ Operacijy vykdymo niy paslaugy ; '

+ Rinkos operaciju analizés s direktoratas Pavaduotojas: nepaskirtas

+ Rinkos operacijy sistemy Antonio Sainz de Vicufia Finansinio stabilumo
Tarptautiniy ir generalinis direktoratas
Europos rysiy 0 Mauro Grande
generalinis direktoratas Zmogiskyjuistekliy,  Pavaduotojas:
Frank Moss Informaciniy biudZeto John Fell

Pavaduotojas: Gilles Noblet sistemy ir organizavimo
Vidaus audito generalinis generalinis direktoratas

direktoratas direktoratas Steven Keuning
Klaus Gressenbauer : e Pavaduotojas: Chiara Zilioli

a
Magi Clavé

Skyriai:
« ES institucijy ir forumy
+ ES kaimyniniy regiony
+ Tarptautinés ekonominés politikos analizés

Skyriai:

+ BiudZeto, priezitiros ir organizavimo

+ Idarbinimo ir darbo uzmokescio bei
kity iSmoky

+ Zmogiskujy istekliy politikos ir

personalo santykiy

1 Pavaldus ECB pirmininkui kaip ESRV pirmininkui
2 [skaitant duomeny apsaugos funkcija.
3 Vykdomosios valdybos, Valdanciosios tarybos ir Bendrosios tarybos sekretorius.



2 ORGANIZACINE RAIDA
2.1 IMOGISKY)Y ISTEKLIY VALDYMAS

2011 m. ECB toliau plétojo ir igyvendino savo
zmogiskyjuy iStekliy valdymo politika keturiose
srityse:  organizacinés kultiiros, darbuotoju
priémimo, profesinio ugdymo ir darbo salyguy.

ORGANIZACINE KULTURA

2011 m. su ECB organizacine kultiira susije
pokyciai daugiausia buvo orientuoti i lygiy
galimybiy ir profesinés etikos sritis. 2011 m.
kovo mén. ECB organizavo auksto lygio
pareigiiny foruma lygiy galimybiy klausimais,
buvo sustiprinta reguliari ly¢iy lygiy galimybiy
duomeny stebésena. Kalbant apie profesing
etika, buvo stengiamasi toliau taikyti ECB
personalo etikos kodeksa organizacinei kulttrai.

DARBUOTOJY PRIEMIMAS

2011 m. gruodzio 31 d. faktinis visa darbo
diena pagal darbo sutartis dirban¢iy ECB
darbuotojuy skaic¢ius buvo 1 609 (2010 m.
gruodzZio 31 d. — 1 607)'%. 2011 m. i§ viso buvo
pateikti 55 pasitlymai dirbti pagal terminuotas
darbo sutartis (terminuoto pobudZio arba tokios,
kurias  galima pakeisti  neterminuotomis
sutartimis). 2011 m. savo noru ar sulauke
pensijos i§ darbo ECB i$¢jo 38 pagal terminuota
arba neterminuota darbo sutartj dirb¢ darbuotojai
(2010 m. — 28). Be to, 2011 m. sudarytos
147 trumpalaikés darbo sutartys (neiskaitant
keliy pratgsty darbo sutarciy) pavaduojant
zmones, i$¢jusius atostogy trumpiau negu
metams, o 123 trumpalaikés darbo sutartys tais
metais baigési.

Puoselédamas  komandinio  visos ~ ECBS
mastu darbo dvasia ir bendradarbiavima su
tarptautinémis organizacijomis, ECB nacionaliniy
centriniy banky ir tarptautiniy organizaciju dar-
buotojams toliau sitilé dirbti pagal trumpalaikes
darbo sutartis. 2011 m. gruodzio 31 d. ECB dirbo
152 darbuotojai i§ nacionaliniy centriniy banky
ir tarptautiniy organizacijy, vykdydami ivairias
uzduotis, arba 4 % maziau negu 2010 m.

2011 m. rugséjo mén. ECB pradéjo dirbti
Sestoji Absolventy programos dalyviy grupé.
Dalyviai, neseniai baigg studijas garsiausiuose
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universitetuose, turintys  plataus  profilio
i§silavinima, dvejus metus rotaciniu principu
dirba dviejose veiklos srityse.

Kaip ir ankstesniais metais, ECB visus metus
organizavo stazuotes studentams ir absolventams,
baigusiems ekonomikos, statistikos, verslo
administravimo, teisés ar vertimo mokslus.
2011 m. gruodzio 31 d. ECB buvo 108 stazuotojai,
arba 17 % daugiau negu 2010 m. Be to, ECB, kaip
Wim Duisenberg (Vimo Duisenbergo) stipendijy
moksliniams bendradarbiams programos dalj,
suteiké SeSias mokslinio bendradarbio stipendijas
pirmaujantiems ekonomistams ir keturias stipendijas
jauniems tyrinétojams pagal Lamfalussy stipendijy
moksliniams bendradarbiams programa.

PROFESINIS UGDYMAS

Mobilumas ir kvalifikacijos kélimas ir toliau
buvo pagrindinés ECB profesinio ugdymo
priemonés. ECB vidaus mobilumo politika
leidzia gilinti ECB darbuotoju Zinias ir didinti
saveika visose veiklos srityse. Be to, ECB
vidinio perkélimo politika siekiama dar labiau
palengvinti vidaus mobiluma, pabréziant placia
kompetencija. 2011 m. 237 personalo nariai,
iskaitant 64 vadovus ir pataréjus, laikinai ar
ilgesniam laikotarpiui peréjo i kitas pareigas.

ECB, kaip ir visi ECBS centriniai bankai,
aktyviai dalyvauja iSorés mobilumo
programose, kurias skatina Zmogiskujy istekliy
konferencija ir kurios suteikia galimybe
ECB 2-12 mén. siysti savo darbuotojus i 27
ES saliy nacionalinius centrinius bankus arba
atitinkamas tarptautines organizacijas (pvz.,
TVF ir TAB). Siose programose 2011 m. i§ viso
dalyvavo 6 ECB darbuotojai (nauji atvejai). Be
to, ECB 27 darbuotojams suteiké nemokamas
atostogas iki trejy metuy (nauji atvejai) tam,
kad jie galéty mokytis arba dirbti kitoje
organizacijoje. 2011 m. gruodzio pabaigoje
bendras darbuotojy, turéjusiy nemokamas
atostogas, skaicius buvo 55 (2010 m. — 45).

13 Be sutariy, pagristy visa darbo dieng dirbanc¢iy darbuotojy
pozicijomis, { §i skaiCiy iskaitytos trumpalaikés darbo sutartys
su darbuotojais, laikinai komandiruotais i§ nacionaliniy centriniy
banky ir tarptautiniy organizacijy, ir sutartys su Absolventy
programos dalyviais.



ECB toliau skatino vadovy ir darbuotojy igiidziy
igijima ir ugdyma, kompetencijos didinima. Be
ivairiy vidiniy mokymy galimybiy, darbuotojai
ir vadovai, kuriems reikia specialiy, labiau
techninio pobtidZzio mokymy, toliau naudojosi
ir iSorés mokymo galimybémis. Jie taip pat
dalyvavo mokymo renginiuose, kurie buvo
organizuojami kaip ECBS mokymo programy
dalis arba kuriuos siilé nacionaliniai centriniai
bankai. 2011 m. pirmojo lygio vadovai (59
skyriy vadovy pavaduotojai ir (arba) poskyriy
vadovai) taip pat dalyvavo griztamojo
rySio mokymo renginiuose. Juose kolegos
(darbuotojai ir kiti vadovai) bei iSorés partneriai
uzpildé klausimyna apie vadovy vadybos ir
lyderystés igidZius. Apskritai griZztamasis rySys
buvo labai teigiamas. Rezultatai iSanalizuoti
padedant iSorés konsultantams ir buvo sukurti
individualts veiksmy planai, kaip toliau gerinti
vadovy veiklos rezultatus.

IMOGISKY)Y ISTEKLIY KONFERENCIJA

2011 m. Zmogiskujy istekliy konferencijos bei
jos Mokymo ir ugdymo darbo grupés veikla
apémé keleta zmogiskyjy istekliy valdymo
aspekty, iskaitant keliy ECBS mokymo renginiy
organizavima ir ECBS vidaus mobiluma. Siekiant
toliau stiprinti ECBS vidinj bendradarbiavima,
2011 m. balandZio mén. sukurta ECBS mokymo
ir ugdymo bendrija — elektroniné prieigos prie
mokymo ir mobilumo galimybiy platforma.
2012 m. mokymo programy kalendoriuje i§ viso
numatyti 46 ECBS mokymo renginiai, vyksiantys
23 centriniuose bankuose. 2012 m. bus pradéti
vykdyti trys nauji ECBS mokymo kursai.

DARBO SALYGOS

ECB sudaromos patrauklios darbo salygos, sie-
kiama subalansuoti darbuotojy ir organizacijos
poreikius. 2011 m. ECB perzitiréjo savo atostogu
suteikimo nuostatas. Buvo nustatytas ilgesnis
motinystés (tévystés) atostogy laikotarpis gimus
vaikui ar ji isivaikinus. Be to, buvo pailgintas
isivaikinimo atostogy laikotarpis ir sutrumpintas
minimalus nemokamy motinystés (tévystés)
atostogy bei nemokamy atostogy laikotarpis. Be
to, buvo ikurtas Profesinés saugos ir sveikatos
komitetas siekiant itraukti darbuotojy atstovus i
diskusijas saugos ir sveikatos klausimais ECB.

Kalbant apie darbo laiko politika, 2011 m.
pabaigoje ne visa darbo diena dirbo 193
darbuotojai, arba truputi daugiau negu 2010 m.
Darbuotojy, turin¢iy nemokamas motinystés
(tévystés) atostogas, skai¢ius 2011 m. gruodzio
31 d. buvo 33 (2010 m. — 24). 2008 m. pradétas
eksperimentinis nuotolinio darbo projektas buvo
igyvendinamas ir 2011 m. Tuo pat metu vyko
konsultacijos dél nuolatinés tokios politikos.
Naujoji politika isigalios 2012 m. vasario
1 d. 2011 m. kiekviena ménesj vidutiniskai
309 darbuotojai naudojosi nuotolinio darbo
galimybe. O per visus 2011 m. bent vieng karta
taip dirbo 826 darbuotojai.

2.2 DARBUOTOJU SANTYKIAI IR
SOCIALINIS DIALOGAS

ECB pripazista konstruktyvaus dialogo su savo
darbuotojais svarba. 2011 m. ECB konsultavosi
arba keitési informacija su darbuotojy atstovais
del poky¢iu, susijusiy su darbo apmokeéjimu,
uzimtumu, darbo salygomis, sveikatos ir saugos
salygomis bei pensijomis. Buvo apsikeista 219
laisSky. Be to, ECB ir toliau daznai organizavo
diskusijas su darbuotoju atstovais uzimtumo ir
socialiniais klausimais.

Po diskusijos su pripazinta profesine sajunga
IPSO!'* 2008 m. pasiraSytas ECB ir IPSO
susitarimo memorandumo priedas, apimantis
keleta nuostaty, orientuoty i tolesnj socialinio
dialogo stiprinima ECB.

2.3 ECBS SOCIALINIS DIALOGAS

ECBS socialinis dialogas yra konsultacinis ECB
ir ECBS centriniy banky darbuotojy bei Europos
profesiniy sajungu federacijy!® atstovy forumas.
Jo tikslas — teikti informacija ir skatinti apsikeitima
nuomonémis tais klausimais, kurie gali labai
paveikti darbo salygas ECBS centriniuose

14 IPSO — Tarptautiniy ir Europos vieSujy paslaugy organizacija.

15 Europos centriniy banky profesiniy sajungy nuolatinis komitetas
(SCECBU), Profesiniy sajungy tarptautinis tinklas-Europa (UNI-
Europa Finance) ir Europos vie$ujy paslaugy profesiniy sajungy

federacija (EPSU).
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bankuose. Si informacija teikiama du kartus per
metus leidziamame informaciniame biuletenyje
ir Frankfurte rengiamuose posédziuose.

2011 m. ECBS socialinio dialogo posédis
buvo skirtas ECBS / Eurosistemos mokymui ir
plétrai, finansiniam stabilumui, IT projekty ir
rizikos valdymui. Be to, buvo aptarti klausimai,
susije su banknoty gamyba ir apyvarta, rinkos
operacijomis bei mokéjimo sistemomis.

Banknoty gamybos ir apyvartos ad hoc darbo
grupé toliau sprendé techninius klausimus,
papildanc¢ius ECBS socialinio dialogo darbo
grupés  plenariniame  posédyje  aptartus
klausimus. ECBS socialinio dialogo darbo grupé
rinkosi 2011 m. kovo ir lapkri¢io mén. Siuose
susitikimuose ji, be kita ko, nustaté klausimus,
bitinus jtraukti { ECBS socialinio dialogo darbo
grupés susirinkimy darbotvarke.

2.4 EUROSISTEMOS PIRKIMY
KOORDINAVIMO BIURAS

Europos viesyju pirkimy koordinavimo tarnybos
(Eurosystem Procurement Corrdination Olffice —
EPCO) tikslas — uztikrinti ty ECBS centriniy
banky, kurie yra isipareigoj¢ dalyvauti EPCO
veikloje jos pirmojo mandato metu (2008—
2012 m.)!¢, prekiy ir paslaugy bendry pirkimy
veiksmingg koordinavima, taip pat toliau didinti
savo geriausia pirkimo patirtj. Centriniy banky
pirkimo eksperty tinklas, kurj koordinuoja
EPCO, 2011 m. susirinko Sesis kartus.

2011 m. jgyvendintas treCiasis EPCO bendry
pirkimy planas. Buvo atnaujintos kelioniy

lektuvu ir susitarimy dél apgyvendinimo
pasaulio vieSbuciuose ECBS susitikimams
bendrosios procediiros ir baigti vykdyti

informaciniy technologijy sistemy konsultaciniy
paslaugy bendri pirkimai. Be to, artéjo prie
pabaigos kiti astuoni bendri pirkimai (su
rinkos duomenimis, reitingais ir IT susijusiose
srityse). 2011 m. EPCO taip pat teiké parama su
pirkimais susijusiai veiklai Europos centriniams
bankams, vykdantiems du ECBS projektus:
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Bendrojo Eurosistemos kainodaros centro ir
TARGET-Securities.

2.5 NAUJOS ECB PATALPOS

Pastebimai pasistiméjo { prieki naujyjy ECB
patalpy ivairiy daliy konstrukciniai darbai, nuo
2011 m. vasario mén. kilo i virSy biury pastatas.
Baigti Grossmarkthalle (buvusio didmeninés
prekybos centro) naujos pamaty plokstés
betonavimo darbai, taip pat Sio centro naujo
pusrisio ir naujo pirmo auks$to konstrukciniai
darbai. Pradéti biisimos ,pastato pastate*
koncepcijos  igyvendinimo  konstrukciniai
darbai, toliau atliekami stogo dangos ir betono
groteliy fasado atnaujinimo darbai. Pavasarj
prasidéjo pastato vakarinio sparno atnaujinimo
darbai, o rudenj baigti pastato rytinio sparno
fasado atnaujinimo darbai. Vasaros pabaigoje
pradétos i$ naujo stiklinti atnaujintos originalios
plieninés Siaurinés laiptinés konstrukcijos.
Vasarg baigti pozeminés automobiliy aikstelés
darbuotojams, o rudenj — pagrindiniai logistikos
centro konstrukciniai darbai. Be to, vyko abieju
i¢jimo kontrolés punkty konstrukciniai darbai.
2011 m. pabaigoje pradéta statyti naujojo iéjimo
pastato plieno konstrukcija, sujungsianti buvusia
prekybos salg su dangoraiziu.

2011 m. vasario mén. pasiraSyta sutartis su
statyby bendrove Ed. Ziiblin AG dél biury
pastato kity konstrukciniy darby. Nuo rudens
statybos darbai vyko pastatant viena aukSta
per savaitg, iki mety pabaigos pastatyti abieju
boksty dvideSimt pirmasis aukstas. 2011 m.
lapkri¢io mén. jrengtos pirmosios didelés
plieninés atrijaus konstrukcijos, jungiancios abi
biury boksto dalis.

2010 m. vasara paskelbti konkursai dél kity
konstrukciniy darby, kurie sudaro apie 20%
statybos islaidy. Jie daugiausia susij¢ su pastato
irengimo ir aplinkos sutvarkymo darbais.

16 Be Eurosistemos centriniy banky, 2011 m. EPCO veikloje
dalyvavo Magyar Nemzeti Bank, Narodowy Bank Polski ir
Banca Nationald a Romdniei.



Ivairios sutartys buvo sudarytos 2011 m.
geguzés—gruodzio mén. Sis konkursy etapas,
kaip ir ankstesni, vyko laikantis skirto biudzeto
ir numatyto laiko. Nauju patalpy uzbaigimo data
nesikei¢ia (2013 m. pabaiga). ECB i naujaji
pastata ketina persikelti 2014 m.

2.6 APLINKOSAUGOS KLAUSIMAI

ECB siekia apdairiai naudoti gamtinius isteklius,
kad bty saugoma gamtiné aplinka ir Zmoniy
sveikata. Jis yra nustatgs aplinkosaugos politika
ir isipareigojes nuolat gerinti aplinkosauginés
veiklos rezultatus, mazinti Zzala ekologijai.
Sistemingai siekdamas aplinkosauginés veiklos
tvarumo, ECB yra priémegs Aplinkosaugos
valdymo sistema, kuri atitinka tarptautini
standarta EN ISO 14001 bei Europos Parlamento
ir Tarybos reglamenta (EB) Nr. 1221/2009 dél
organizacijy savanoriSsko dalyvavimo Bendrijos
ekologinés vadybos ir audito sistemoje. 2011 m.
pirma kartg atliktas Aplinkosaugos valdymo
sistemos priezitiros auditas buvo sékmingas.
2009 ir 2010 m. duomeny palyginimas rodo, kad
per $§i laikotarpj anglies dvideginio i§metimas
i atmosfera sumazéjo dar 7,8 %. Kadangi
daugiausia anglies dvideginio | atmosfera
iSmetama dél elektros gamybos ir Sildymo
bei Saldymo, ECB peréjo prie 100 % elektros
energijos gavybos i§ vietiniy energijos Saltiniy
(hidroenergijos, i§ Maino upés) ir pradéjo gerinti
savo pagrindiniy patalpy techning infrastruktura.
2008-2011 m. pabaigoje ECB anglies dvideginio
iSmetimas | atmosfera apytiksliai sumazintas
trec¢daliu.

Be to, toliau buvo imamasi priemoniy ECB

igyvendinamos  aplinkosaugos  programos
atzvilgiu, siekiant nuolat gerinti  banko
aplinkosauginés  veiklos rezultatus. Buvo

sudarytas zaliyju pirkimy vadovas ir pradétas
eksperimentinis jy igyvendinimo etapas. 2011 m.
spalio mén. ivyko ,,zaliosios dienos“ renginys.
Buvo siekiama informuoti darbuotojus apie ECB
politika ir paskatinti juos aktyviai prie jos prisidéti.
Ypac¢ daug démesio skiriama naujausiy Zaliosios
politikos ypatybiy nustatymui naudojimosi ECB
naujomis patalpomis ir ju prieziiiros planuose.

2.7 INFORMACINIY TECHNOLOGIJY
PASLAUGY VALDYMAS

Informaciniy sistemy generalinio direktorato
projektu portfelis buvo orientuotas i techniniy
sprendimy ESRV  sekretoriato operacijoms
palaikyti priémimo uzbaigima ir kai kuriy IT
sistemy neatidéliotiny pakeitimy {gyvendinima
siekiant padéti jgyvendinti sprendimus, priimtus
dél finansy krizés. Buvo atlikta papildomy darby,
kad biuty sustiprintas ECB uzsienio atsargy,
nuosavy lésy, pinigy politikos operacijy ir ikaito
valdymas. Taip pat toliau buvo stiprinamas
statistikos taikomuyjy programy bei taikomujy
programy, palaikan¢iy {moniy procesus ir
dokumenty bei jraSy valdyma, palaikymas ir
priezitira. Kartu ECB skyré istekliy operacinés
saugos stiprinimui ir bendradarbiavo su kitais

v —

taikomasias programas.

Galiausiai vidaus procesus dar karta ivertino
iSorés auditoriai, buvo patvirtinti ISO 9001:
2008 bei ISO/IEC 20000 sertifikatai, o ISO/IEC
27001 sertifikavimo procesas tebevyksta.
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Baigus statybos darbus, naujieji ECB pastatai papildys Frankfurto panorama.

Aukstybinio pastato virSutiniai lygiai bus baigti 2012 m. Konstrukcinés dalies darby pabaigos ceremonija jvyks antraji
pusmeti. Be to, bus tgsiami fasado ir techninés infrastruktiiros jrengimo darbai. Energija tausojantis fasadas padengtas
pilkomis neveidrodinémis apdailos detalémis su $viesiai zaliu atspindziu. Sios apdailos detalés pasirinktos, kad pastatas
deréty prie aplinkos. [rengiant techning infrastruktiira, bus sumontuotos $ildymo ir vésinimo sistemos, i§vedzioti elektros
laidai, veliau bus atlieckami vidaus apdailos darbai.
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PASIBAIGUSIY

METY VADOVYBES ATASKAITA

| VEIKLOS POBUDIS

ECB veikla 2011 m. placiau apraSyta
atitinkamuose ECB mety ataskaitos skyriuose.

2 TIKSLAI IR UZDAVINIAI

ECB tikslai ir uzdaviniai iSdéstyti ECBS statute
(2 ir 3 straipsniuose). Banko veikla, atsizvelgiant

1 Siuos tikslus, apzvelgiama Mety ataskaitos
ECB pirmininko {zanginiame zodyje.

3 PAGRINDINIAI ISTEKLIAI, RIZIKOS IR
PROCESAI

ECB VALDYSENA

ECB sprendimus priimantys organai yra
Vykdomoji valdyba, Valdancioji taryba ir
Bendroji taryba.

ECB valdysenos struktiira apima jvairias
iSorés ir vidaus kontrolés priemones. Kalbant
apie iSorés priemones, Europos Audito Riimai
vertina ECB valdymo veiklos efektyvuma, o
paskirtas iSorés auditorius atlicka ECB metiniy
finansiniy ataskaity audita. ISorés auditoriaus
nepriklausomumui sustiprinti ECB kas penkerius
metus skiria nauja iSorés audito imong.

ECB vidaus kontrolés struktira pagrista tuo,
kad kiekvienas organizacinis vienetas yra
atsakingas uz savo riziky valdyma ir kontrolés
priemoniy taikyma, taip pat uz savo operacijy
veiksminguma ir nasuma. Be to, nepriklausomo
audito  funkcijas vykdo Vidaus audito
direktoratas, tiesiogiai atskaitingas Vykdomajai
valdybai. Bendrai ECB valdysenai toliau
stiprinti 2007 m. Valdancioji taryba isteigé ECB
audito komiteta. Komitetas, vykdydamas savo
isipareigojimus, padeda Valdanciajai tarybai
palaikyti finansinés informacijos vientisuma,
priziiiréti vidaus kontrolés priemones ir vykdyti
ECB ir Eurosistemos audito funkcijas.

Gerokai iSaugus rizikos valdymo funkcijos
svarbai, 2011 m. liepos mén. ECB,
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vadovaudamasis geriausia praktika, Rizikos
valdymo skyriy pertvarké | Rizikos valdymo
biura (RMO), pastarasis isteigtas kaip
savarankiskas  veiklos  padalinys. = RMO
atsakingas uz rizikos valdymo sistema, taikoma
visoms ECB finansy rinkos operacijoms ir
uz Eurosistemos pinigy politikos ir uzsienio
valiutos politikos operacinés sistemos stebésena,
vertinimg ir patobulinimy sitilyma, vertinant
rizikos valdymo perspektyvos atzvilgiu.

ISsamiame ir nuolat atnaujinamame ECB
personalo etikos kodekse pateiktos gairés ir
nustatytos etikos normos, standartai ir etalonai.
Visi tarnautojai turi laikytis auksty profesinés
etikos standarty vykdydami savo pareigas
ir bendraudami su nacionaliniais centriniais
bankais, valdzios institucijomis, rinkos dalyviais,
ziniasklaidos atstovais ir plaCigja visuomene.
Du papildomi elgesio kodeksai skirti tik etikos
rezimui, kuris taikytinas ECB sprendimus
priimantiems organams. Vykdomosios valdybos
paskirtas patar¢jas etikos klausimais uztikrina,
kad Vykdomosios valdybos nariams ir ECB
darbuotojams taikomos taisyklés biity vienodai
suprantamos. Valdancioji taryba yra paskyrusi
pataréja etikos klausimais konsultuoti jos narius
tam tikrais profesinio elgesio aspektais.

Daugiau informacijos apie ECB valdysena pateikta
ECB mety ataskaitos 7 skyriaus 1 skirsnyje.

VYKDOMOSIOS VALDYBOS NARIAI

Vykdomosios valdybos narius skiria Europos
Vadovy Taryba i§ pripazinta autoriteta ir
profesing patirtf pinigy ar bankininkystés
srityse turiniy asmenuy pagal ES Tarybos
rekomendacija, $iai pasikonsultavus su Europos
Parlamentu ir Valdanciaja taryba.

Nariy idarbinimo salygas nustato Valdancioji
taryba, kuri remiasi komiteto, sudaryto i§ trijuy
Valdanciosios tarybos ir trijy ES Tarybos
paskirty nariy, pasidilymu.

Atlyginimy priedai Vykdomosios valdybos
nariams nurodyti Metiniy finansiniy ataskaity
30 pastaboje Personalo islaikymo islaidos.



PERSONALAS

ECB pripazista konstruktyvaus dialogo su savo
darbuotojais svarba. 2011 m. ECB toliau plétojo
ir igyvendino savo zmogiskuju iStekliy valdymo
politika keturiose srityse: darbo kultiiros,
darbuotoju priémimo, profesinio ugdymo ir
darbo salygy. Daugiausia démesio ECB darbo
kulttiros srityje toliau buvo skiriama kultiirinei
ivairovei ir profesinei etikai. 2011 m. kovo mén.
ECB surenge auksto lygio kultiirinés jvairovés
foruma ir sustiprino iprasta lyCiy ivairoveés
duomeny stebésena.

Mobilumo ir kvalifikacijos kélimo priemonés
ir toliau buvo pagrindinés ugdant tarnautojy
profesionaluma. Be to, ECB toliau rémé
tarnautojus vaiky priezitros ir darbo bei
isipareigojimy Seimai derinimo srityse.

2011 m. vidutinis ECB tarnautoju skaicius
(atitinkantis visa darbo dieng dirbanciu
darbuotojy etaty skai¢iy)' padidéjo iki 1 601
(2010 m. buvo 1 565 tarnautojai), mety
pabaigoje dirbo 1 609 darbuotojai. Daugiau
informacijos apie tai pateikta Metiniy finansiniy
ataskaity 30 pastaboje Personalo islaikymo
islaidos ir ECB mety ataskaitos 7 skyriaus
2 skirsnyje. Jame i$samiau apraSyta ir ECB
zmogiSkyjy istekliy strategija.

RIZIKOS VALDYMO PRAKTIKA, SUSIJUSI SU ECB
INVESTICINE VEIKLA IR PINIGY POLITIKOS
PORTFELIAIS

ECB turi dviejy rusiy investiciju portfelius:
uzsienio atsargy portfeli ir nuosavy 1ésy portfeli.
Be to, ECB turi pinigu politikos tikslais laikomy
vertybiniy popieriy, isigytu pagal Vertybiniy
popieriy rinky programa ir dvi padengty
obligaciju pirkimo programas. Ivairis ECB
investicijy ir pinigy politikos portfeliy tikslai
ir paskirtys, taip pat susijusi rizikos valdymo
praktika iSsamiai apraSyti mety ataskaitos
2 skyriaus 1 skirsnyje.

ECB susiduria su finansine rizika, kuri kyla deél
investicijy portfeliy ir pinigy politikos tikslais
isigyty turimy vertybiniy popieriy. Tai kredito,

rinkos ir likvidumo rizikos. ECB nuolat atidziai
stebi ir vertina S§ias rizikas ir prireikus jas
mazina taikydamas rizikos valdymo metodus.
Taikant $iuos metodus, atsizvelgiama { ivairiy
turimy vertybiniy popieriy tikslus ir paskirtis
bei rizikos pirmenybiskuma, kurj nurodé ECB
sprendimus priimantys organai. Be to, $ie
metodai apima tinkamumo kriterijus ir limity
sistema.

BIUDZETO SUDARYMO PROCESAS

Vykdomoji valdyba, atsizvelgdama { ECB vidaus
kontrolés organo konsultacija, ir Valdancioji
taryba, padedama Biudzeto komiteto (BUCOM),
nuolat kontroliuoja biudZete nenumatytas
i§laidas. BUCOM, kurj sudaro ECB ir euro
zonos nacionaliniy centriniy banky ekspertai, yra
vienas i§ svarbiausiy ECB finansy valdysenos
proceso dalyviy. Pagal ECB darbo reglamento
15 straipsni, BUCOM padeda Valdanciajai
tarybai teikdamas sitilymy dél ECB metinio
biudzeto ir Vykdomosios valdybos prasymy
dél papildomo finansavimo i$ biudzeto i§samy
fvertinima prie§ juos teikiant Valdanciajai
tarybai tvirtinti.

4 FINANSINIAI ISTEKLIAI
KAPITALAS

2010 m. gruodzio mén. ECB nusprendé padidinti
savo pasiraSyta kapitala 5 mlrd. eury (nuo
5,8 mird. iki 10,8 mird. eury). Sis sprendimas
priimtas remiantis 2009 m. atliktu jo statutinio
kapitalo dydzio tinkamumo jvertinimu. Kapitalo
padidinimas buvo laikomas tinkamu atsizvelgus
1 padidéjusius uzsienio valiutos kurso,
paliikany normos ir aukso kainos svyravimus
ir turint omenyje ECB prisiimta kredito rizika.
Siekdama su§velninti kapitalo pervedima | ECB,
Valdancioji taryba nusprendé, kad euro zonos

1 Neijtraukti nemokamy atostogy i$¢j¢ tarnautojai. [ §j skaiCiy
itraukti tarnautojai, dirbantys pagal nuolatines, terminuotas
arba trumpalaikes darbo sutartis, ir ECB absolventy programos
dalyviai. Taip pat jtraukti tarnautojai, i¢j¢ motinystés ar ilgy

nedarbingumo dél ligos atostogy.
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nacionaliniai centriniai bankai papildomas
kapitalo dalies imokas turéty sumokéti ne i$
karto, o mokédami tris lygias dalis 2010, 2011 ir
2012 m. gruodzio mén.

2011 m. sausio 1 d. Estijai jsivedus bendraja
valiuta, FEesti Pank iki tos dienos imokéjo
13 min. eury. Sia suma sudaré Eesti Pank
inaso pirma dalis { 2010 m. gruodzio pabaigoje
padidéjusi ECB pasiraSyta kapitala.

2011 m. gruodzio 28 d. euro zonos nacionaliniai
centriniai bankai, iskaitant Festi Pank, sumokéjo
1 166 mln. eury suma kaip antra juy imokos dalj i
padidéjusi ECB pasiraSyta kapitala.

Dél anks€iau minéty jmoky 2011 m. ECB
apmokétas  kapitalas 2011 m. gruodzio
31 d. buvo 6 484 min. cury. ISsamiau Sie
poky¢iai iSdéstyti Metiniy finansiniy ataskaity
17 pastaboje Kapitalas ir rezervai.

ATIDEJINIAI UZSIENIO VALIUTOS KURSO,
PALUKANY NORMOS, KREDITO IR AUKSO KAINOS
RIZIKOMS

Kadangi dauguma ECB turto ir isipareigojimy
periodiskai perkainojami pagal einamuosius
rinkos uzsienio valiuty kursus ir vertybiniy
popieriy kainas, ECB pelningumui didelg jtaka
daro uzsienio valiutos kurso rizika ir truputi
mazesng — paliikany normos rizika. Sios rizikos
paprastai kyla i§ aukso atsargy ir JAV doleriais
bei Japonijos jenomis laikomy uzsienio atsargy,
kurios daugiausia investuojamos | palikanas
uzdirbancias priemones.

Atsizvelgdama | didele su Siomis ECB
pozicijomis susijusia rizika ir ECB perkainojimo
saskaity dydi, 2005 m. Valdancioji taryba
nusprendé sudaryti atidéjinius uzsienio valiutos
kurso, paliikany normos ir aukso kainos rizikoms.
2009 m., pradéjus vykdyti padengty obligacijuy
pirkimo programa (zr. Metiniy finansiniy
ataskaity 5 pastaba FEuro zonos rezidenty
vertybiniai popieriai eurais), Valdancioji taryba
nusprendé iSplésti atidéjiniy rizikoms aprepti,
kad jie apimty ir kredito rizika.
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Siy atidéjiniy dydis ir nuolatinio papildymo
poreikis perzilirimi kasmet atsizvelgiant {
ivairius veiksnius, jskaitant turimo rizikingo
turto apimtj, einamaisiais finansiniais metais
pasireiskusi rizikos poveiki, numatomus kity
mety rezultatus, taip pat rizikos vertinima,
apimantj rizikingo turto rizikos vertés (Values
at Risk) skai¢iavima, $i metoda laikui bégant
taikant nuosekliai. Atidéjiniai rizikoms kartu su
bet kokio dydzio suma ECB bendrajame atsargy
fonde negali virSyti euro zonos nacionaliniy
centriniy banky apmokéto ECB kapitalo vertés.

2010 m. gruodzio 31 d. atidéjiniai, susij¢ su
uzsienio valiutos kurso, palikany normos,
kredito ir aukso kainos rizikomis, sudaré
5 184 min. eury. Pagal ECBS statuto
48 straipsnio 2 dali, Eesti Pank | atidéjinius
pervedé 13 mln. eury, apskaitoje parodomy nuo
2011 m. sausio 1 d. Be to, Valdancioji taryba,
atsizvelgdama i rizikos vertinimo rezultatus,
nusprendé pagal 2011 m. gruodzio 31 d. buklg
padidinti atidéjiniy rizikoms suma iki 6 363 mln.
eury. Si suma atitinka $iuo metu didziausia
leistina suma.

5  FINANSINIAI REZULTATAI
FINANSINES ATASKAITOS

Pagal ECBS statuto 26 straipsnio 2 dali, ECB
metines finansines ataskaitas rengia Vykdomoji
valdyba, vadovaudamasi Valdanciosios tarybos
nustatytais principais. Paskui ataskaitas tvirtina
Valdancioji taryba, tada jos paskelbiamos.

2011 M. FINANSINIAI REZULTATAI

2011 m. ECB grynosios pajamos, pries§
pervedant 1 166 min. eury i atidéjinius rizikoms,
sudaré¢ 1 894 min. eury (2010 m. — 1 334 min.
eury). Po Sio pervedimo susidargs grynasis
pelnas (728 mln. eury) buvo paskirstytas euro
zonos nacionaliniams centriniams bankams.

2011 m. grynosios palikany pajamos sudaré
1 999 min. eury (2010 m. — 1 422 min. eury).



Grynosios  palikany pajamos daugiausia
padidéjo dél papildomy pajamy, kurios gautos
i§ vertybiniy popieriy, sigyty pagal Vertybiniy
popieriy rinky programa, ir padidéjusiy palikany
pajamuy i§ visy apyvartoje esan¢iy eury banknoty
ECB dalies. Pastarosios pajamos padidéjo, nes
2011 m. Eurosistema pradéjo taikyti didesnes
vidutines  palikany normas  pagrindiniy
refinansavimo operacijy aukciony metu.

2011 m. grynosios realizuotosios pajamos
i§ finansiniy operaciju sumazéjo nedaug —
nuo 474 min. eury (2010 m.) iki 472 mlin.
eury. Didesnes gryngsias pajamas i§ pozicija
mazinanciy uzsienio valiutos operacijy, kuriy
dauguma sudaré operacijos su Japonijos
jenomis ECB dalyvaujant 2011 m. kovo mén.
vykusioje bendroje tarptautinéje intervencijoje
1 uzsienio valiuty rinkas, atsvéré i§ vertybiniy
popieriy pardavimo gautos mazesnés grynosios
realizuotosios pajamos dél kainos pokycio.

NuraSymai, daugiausia dél nerealizuotojo
vertybiniy popieriy, itraukty i balansa jy 2011 m.
pabaigos rinkos kaina, kainos nuostolio, 2011 m.
sudaré 157 min. eury (2010 m. — 195 mln. eury).

2010 m. pabaigoje gautas uzsienio valiutos
nerealizuotasis prieaugis, daugiausia susidargs
i§ JAV doleriais ir Japonijos jenomis
denominuoty portfeliy, sudaré¢ 6 271 mln. eury,
o nerealizuotasis aukso kainos prieaugis —
13 079 min. eury. 2011 m. dél euro kurso kritimo
Japonijos jenos ir JAV dolerio atzvilgiu uzsienio
valiutos nerealizuotasis prieaugis padidéjo
iki 7 976 min. eury, o dél 2011 m. kilusios
aukso kainos susidaré 15 718 mln. eury dydzio
nerealizuotasis aukso kainos pricaugis. Pagal
Eurosistemos apskaitos politika, §is prieaugis
parodytas perkainojimo saskaitose.

Mety pabaigoje nuostoliy dél vertés sumazéjimo
1 apskaita jtraukta nebuvo. Dél ECB turimy
Graikijos vyriausybés obligaciju, isigyty pagal
Vertybiniy popieriy rinky programa, tai nebuvo
tikimasi, kad 2011 m. paskelbus privaciojo
sektoriaus dalyvavimo iniciatyva, ateityje jvyks
pokyciu su Siomis obligacijomis susijusiuose

sutartiniuose  pinigy srautuose, nes S§ios
iniciatyvos tikslas — savanoriskai restrukttirizuoti
privaciojo sektoriaus turima skola.

ECB bendros administracinés iSlaidos, jskaitant
nusidévéjima, 2011 m. buvo 442 min. eury
(2010 m. — 415 mln. eury). Dauguma su ECB
naujy patalpy statybomis susijusiy iSlaidy buvo
kapitalizuotos ir i §i straipsni neitraukiamos.

ECB
Mety ataskaita
2011



2011 M. GRUODZIO 31 D. BALANSAS

TURTAS

Auksas ir gautinas auksas

Pretenzijos ne euro zonos rezidentams
uZsienio valiuta
IS TVF gautinos 1éSos
Likuciai banky saskaitose ir investicijos
1 vertybinius popierius, iSorés paskolos ir
kitas iSorés turtas

Pretenzijos euro zonos rezidentams
uZsienio valiuta

Pretenzijos ne euro zonos rezidentams
eurais
Likuciai banky saskaitose, investicijos i
vertybinius popierius ir paskolos

Kitos pretenzijos euro zonos kredito
istaigoms eurais

Euro zonos rezidenty vertybiniai popieriai
eurais
Pinigy politikos tikslais laikomi
vertybiniai popieriai

Vidinés Eurosistemos pretenzijos
Pretenzijos, susijusios su eury banknoty
paskirstymu Eurosistemoje
Kitos vidinés Eurosistemos grynosios
pretenzijos

Kitas turtas
Materialusis ir nematerialusis ilgalaikis
turtas
Kitas finansinis turtas
Nebalansiniy priemoniy perkainojimo
skirtumai

Sukauptos pajamos ir biisimyju laikotarpiy

i$laidos
Kitas jvairus turtas

Visas turtas
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PASTABOS
NR.

2.2

2.2

3.1

5.1

6.1

6.2

7.1
7.2

7.3

7.4
7.5

2011
(eurais)

19 643 678 205

664 189 254

40 763 380 487
41 427 569 741

4 827 713 607

1 456 000 000

204 931 400

22 819 128 768

71090 081 710

49393 103 654
120 483 185 364

441 349 493
16 040 825 454

264 245 011
1 861 875 764

1400 781 867
20 009 077 589

230 871 284 674

2010
(eurais)

17 015 600 109

414 722 811

39 298 995 950
39 713 718 761

4 326 557 549

1 800 000 000

33 368 000

17 925 976 508

67 176 191 390

0
67 176 191 390

281 925 625
13249 960 731

147 260 366
1319491 653

532963 278
15 531 601 653

163 523 013 970



ISIPAREIGOJIMAI

Banknotai apyvartoje

Kiti jsipareigojimai euro zonos kredito
istaigoms eurais

Isipareigojimai kitiems euro zonos
rezidentams eurais
Kiti jsipareigojimai

Isipareigojimai ne euro zonos rezidentams
eurais

Isipareigojimai ne euro zonos rezidentams
uZsienio valiuta
Indéliai, likuciai ir kiti isipareigojimai

Vidiniai Eurosistemos jsipareigojimai
Isipareigojimai, atitinkantys pervestas
uZzsienio atsargas
Kiti vidiniai Eurosistemos grynieji
Isipareigojimai

Kiti jsipareigojimai
Nebalansiniy priemoniy perkainojimo
skirtumai
Sukauptos i$laidos ir biisimyjy laikotarpiy
pajamos
Kiti jvairts jsipareigojimai

Atidéjiniai

Perkainojimo saskaitos

Kapitalas ir rezervai
Kapitalas

Mety pelnas

Visi jsipareigojimai

PASTABOS
NR.

8

9

10
10.1

11

12
12.1

13

13.1

6.2

14

14.1

14.2
14.3

15

16

17
17.1

2011
(eurais)

71 090 081 710

204 926 300

1056 000 000

77 116 620 293

406 665 121

40307 572 893

0
40 307 572 893

869 160 478

1251205972

623 759 817
2744 126 267

6 407 941 415

24 324 930 772

6 484 283 669

728 136 234

230 871 284 674

2010
(eurais)

67176 191 390

33363 000

1072 000 000

1201 602 021

478 028 926

40204 457 215

21225255 926
61 429 713 141

568 235 002

749 630 881

494 466 366
1812 332 249

5216 716 613

19 626 699 159

5305536 076

170 831 395

163 523 013 970
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2011 M. GRUODZIO 31 D. PASIBAIGUSIY METY
PELNO (NUOSTOLIO) ATASKAITA

PASTABOS 2011 2010
NR. (eurais) (eurais)
Paliikany pajamos i§ uzsienio atsargy 24.1 290 220 291 366 179 478
Paliikany pajamos i§ eury banknoty
paskirstymo Eurosistemoje 24.2 856 392 005 653 509 659
Kitos palukany pajamos 244 8331260026 4796 498 245
Palitkany pajamos 9477872 322 5816187 382
Atlygis pagal nacionaliniy centriniy banky
pretenzijas dél pervesty uzsienio atsargy 24.3 (433 970 898) (346 484 251)
Kitos paltikany i$laidos 244 (7044498 398) (4 047 227 079)
Palitkany islaidos (7478 469 296) (4393 711 330)
Grynosios palikany pajamos 24 1999 403 026 1 422 476 052
Realizuotosios pajamos (islaidos) i$
finansiniy operacijy 25 472 219 229 474 313 327
Finansinio turto ir pozicijy nuraSymai 26 (157 457 283) (195 213 437)
Pervedimai i atidéjinius uzsienio valiutos
kurso, palikany normos, kredito ir aukso
kainos rizikoms ir i§ ju (1166 175 000) (1163 191 667)
Grynasis finansiniy operacijy nurasymy
ir atidéjiniy rizikoms rezultatas (851 413 054) (884 091 777)
Grynosios komisiniy ir kity atlygiy iSlaidos 27 (1980 780) (1409 017)
Pajamos iS nuosavybés vertybiniy popieriy
ir dalyvavimo nuosavybés priemonése 28 1 048 891 2 612 858
Kitos pajamos 29 23122 157 46 537 026
Visos grynosios pajamos 1170 180 240 586 125 142
Personalo islaikymo ilaidos 30 (216 065 185) (196 470 934)
Administracinés islaidos 31 (208 017 979) (196 636 534)
Materialiojo ir nematerialiojo ilgalaikio
turto nusidévejimo islaidos (11 488 672) (13601 111)
Banknoty gamybos paslaugos 32 (6472 170) (8 585 168)
Mety pelnas 728 136 234 170 831 395

Frankfurtas prie Maino, 2012 m. vasario 28 d.

EUROPOS CENTRINIS BANKAS

Mario Draghi
Pirmininkas

ECB
/ Mety ataskaita
2011



APSKAITOS POLITIKA'
FINANSINIY ATASKAITY FORMA IR PATEIKIMAS

ECB finansinés ataskaitos parengtos siekiant
teisingai parodyti ECB finansing biklg ir jo
veiklos rezultatus. Jos parengtos laikantis toliau
apraSytos apskaitos politikos?, kuria ECB
valdancioji taryba laiko tinkama atsizvelgdama
1 centrinio banko veiklos pobudi.

APSKAITOS PRINCIPAI

Vadovautasi  §iais  apskaitos  principais:
ekonominés realybés ir skaidrumo, atsargumo,
ivykiy po balanso sudarymo pripaZinimo,
reik§mingumo, veiklos tgstinumo, kaupimo,
nuoseklumo ir palyginamumo.

TURTO IR |SIPAREIGOJIMY PRIPAZINIMAS

Turtas arba isipareigojimas balanse pripazistamas
tik tada, jei tikétina, kad ECB gaus arba perduos
visa su §iuo turtu arba isipareigojimais susijusia
busima ekonoming nauda, i§ esmés visos rizikos
bei atlygiai perduoti ECB ir turto kaina, vertg
arba jisipareigojimo dydi galima patikimai
vertinti.

APSKAITOS PAGRINDAS

Ataskaitos parengtos remiantis jsigijimo verte,
pakoreguota pagal apyvartiniy vertybiniy
popieriy (iSskyrus laikomus iki iSpirkimo
termino vertybinius popierius), aukso ir
viso kito balansinio bei nebalansinio turto ir
isipareigojimy uZsienio valiuta rinkos vertg.
Finansinio turto ir {sipareigojimy sandoriai {
apskaita jtraukiami taikant atsiskaitymo dienos
metoda.

I$skyrus neatidéliotinus vertybiniy popieriy
sandorius, finansiniy priemoniy uzsienio valiuta
sandoriai parodomi nebalansinése saskaitose
sandorio sudarymo diena. Atsiskaitymo dieng
irasai nebalansinése saskaitose panaikinami,
ir sandoriai parodomi balansinése saskaitose.
UZsienio valiutos pirkimai ir pardavimai turi
itakos grynajai uzsienio valiutos pozicijai
sandorio sudarymo diena ir ta pacia diena
apskaiCiuojamos dél pardavimy susidariusios

realizuotosios  pajamos. Su  finansinémis
priemonémis  uZzsienio valiuta  susijusios
sukauptos paliikanos, premijos ir nuolaidos
apskaiciuojamos ir | apskaita jraSomos kasdien,
Sios sukauptos sumos kasdien daro ijtaka ir
uzsienio valiutos pozicijai.

AUKSAS, TURTAS IR [SIPAREIGOJIMAI
UZSIENIO VALIUTA

Turtas ir jsipareigojimai uzsienio valiuta
perskai¢iuojami { eurus pagal balanso dienos
uzsienio valiutos kursa. Pajamos ir iSlaidos
perskai¢iuojamos pagal ju iraSymo i apskaita

dienos uzsienio valiutos kursa. Turtas ir
isipareigojimai  uZzsienio valiuta, iskaitant
balansines  ir  nebalansines  priemones,

perkainojami atskirai pagal kiekviena valiuta.

Turto ir j{sipareigojimy uZsienio valiuta
perkainojimas pagal rinkos kainas apskaitoje
parodomas atskirai nuo perkainojimo pagal
valiutos kursa.

Auksas vertinamas mety pabaigoje buvusia
rinkos kaina. Perkainojant auksa, atskirai
neiSskiriama aukso kainos ir uZsienio valiuty
kurso itaka. Auksas perkainojamas pagal
vienos Trojos uncijos aukso kaina, kuri 2011 m.
gruodzio 31 d. pasibaigusiais metais | eurus
perskaiCiuojama pagal euro ir JAV dolerio
2011 m. gruodzio 30 d. kursa.

Specialiosios  skolinimosi  teisés  (SST)
apibréziamos kaip valiuty krepselis. Perkainojant
ECB turimas SST, ju verté¢ apskaiciuota kaip
keturiy pagrindiniy valiuty (JAV dolerio, euro,
Japonijos jenos ir svaro sterlingy) kursy svertiné
suma, perskaiCiuota { eurus 2011 m. gruodzio
30d.

1 2006 m. lapkri¢io 10 d. Sprendimas ECB/2006/17, OL L 348,
2006 12 11, p. 38, su pakeitimais, kuriame smulkiai aptariama
ECB apskaitos politika, buvo panaikintas ir pakeistas 2010 m.
lapkri¢io 11 d. Sprendimu ECB/2010/21, OL L 35, 2011 2 9,
p. 1, isigaliojusiu 2010 m. gruodzio 31 d.

2 Tokia politika atitinka ECBS statuto 26 straipsnio 4 dalies
nuostatas. Pagal §io straipsnio nuostatas reikalaujama suderinto
pozitirio | taisykles, reglamentuojancias Eurosistemos operacijy

apskaitg ir finansing atskaitomybg.
ECB
Mety ataskaita
2011



VERTYBINIAI POPIERIAI

Apyvartiniai  vertybiniai popieriai (iSskyrus
laikomus iki iSpirkimo termino vertybinius
popierius) ir panaSus turtas vertinami balanso
dienos vidutinémis rinkos kainomis arba taikant
atitinkama pajamingumo kreive pagal kiekvieng
vertybini popieriy atskirai. 2011 m. gruodzio
31 d. pasibaigusiems metams buvo naudojamos
2011 m. gruodzio 30 d. vidutinés rinkos kainos.

Iki iSpirkimo termino laikomi apyvartiniai
vertybiniai popieriai ir nelikvidiis nuosavybés
vertybiniai popieriai vertinami isigijimo verte,
sumazinta vertés sumazejimu.

PAJAMY PRIPAZINIMAS

Pajamos ir iSlaidos pripazistamos tuo laikotarpiu,
kuri jos buvo uzdirbtos arba patirtos. I§ valiutos,
aukso ir vertybiniy popieriy pardavimo gautos
realizuotosios pajamos ir iSlaidos itrauktos i
pelno (nuostolio) ataskaita. Tokios realizuotosios
pajamos ir i§laidos skaiciuojamos atsizvelgiant {
atitinkamo turto vidurkine kaina.

Nerealizuotasis prieaugis néra pripazistamas
pajamomis, o pervedamas tiesiogiai i
perkainojimo saskaita.

Nerealizuotieji nuostoliai mety pabaigoje
itraukiami i pelno (nuostolio) ataskaita, jei
jie virSija ankstesni perkainojimo prieaugi,
iraSyta 1 atitinkama perkainojimo saskaita.
Nerealizuotasis nuostolis, patirtas dél atskiro
vertybinio popieriaus, atskiros valiutos ar aukso,
nedengiamas kity vertybiniy popieriy, valiuty ar
aukso nerealizuotuoju prieaugiu. Jei susidargs
nerealizuotasis nuostolis dél kurio nors straipsnio
buvo ijtrauktas i pelno (nuostolio) ataskaita,
$io straipsnio vidurkiné kaina sumazinama iki
buvusiy mety pabaigoje valiuty kurso ir (arba)
rinkos kainos.

Nuostoliai dél vertés sumazéjimo jtraukiami
1 pelno (nuostolio) ataskaita ir néra atkuriami
paskesniais metais, nebent verté¢ padidéja deél
nustatyty ivykiy po to, kai vertés sumazéjimas
buvo itrauktas i apskaita pirma karta.

ECB
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Isigyty vertybiniy popieriy, iskaitant laikomus
iki i$pirkimo termino vertybinius popierius,
premijos ar nuolaidos apskaiiuojamos ir
apskaitoje parodomos kaip palikany pajamy
dalis ir amortizuojamos per laikotarpj, likusj iki
vertybiniy popieriy iSpirkimo.

GR|ZTAMIE|I SANDORIAI

Griztamieji sandoriai yra operacijos, kurias
atlikdamas ECB perka arba parduoda turta
sudarydamas atpirkimo sandori arba vykdo
ikaitu uztikrintas kredito operacijas.

Atpirkimo  skolinimosi  sandoriy  atveju
vertybiniai popieriai parduodami uZ pinigines
1é8as, kartu susitariant nustatytu laiku ateityje
atpirkti juos i§ sandorio Salies uz sutarta kaina.
Atpirkimo skolinimosi sandoriai parodyti kaip
ikaitu uZztikrintas indélis balanso isipareigojimy
dalyje, o susijusios paliikany iSlaidos parodomos
pelno (nuostolio) ataskaitoje. Pagal toki
susitarima parduoti vertybiniai popieriai ir toliau
rodomi ECB balanse.

Atpirkimo  investavimo  sandoriy  atveju
vertybiniai popieriai jisigyjami uz pinigines
1éSas, kartu susitariant nustatytu laiku ateityje
parduoti juos sandorio Saliai uz sutarta kaina.
Atpirkimo investavimo sandoriai parodyti kaip
ikaitu uztikrintos paskolos balanso turto dalyje,
nerodant ECB turimy vertybiniy popieriy
poky¢io. Pelno (nuostolio) ataskaitoje iraSomos
su jais susijusios paliikany pajamos.

Griztamieji sandoriai (jskaitant vertybiniy
popieriy skolinimo sandorius), sudaryti pagal
automatizuota vertybiniy popieriu skolinimo
programa, balanse parodomi tik tada, jeigu i
ECB saskaita pervedamas piniginis ikaitas.
2011 m. piniginiy ikaity, susijusiy su tokiais
sandoriais, ECB negavo.

NEBALANSINES PRIEMONES

Valiutos priemonés, biitent iSankstiniai uzsienio
valiuty keitimo sandoriai, valiuty apsikeitimo
sandoriy iSankstinés dalys ir kitos valiutos
priemonés, pagal kurias viena valiuta kei¢iama {



kita valiuta tam tikra dieng ateityje, itraukiamos
1 grynaja uZzsienio valiutos pozicija, siekiant
apskaiCiuoti su operacijomis uZsienio valiuta
susijusias pajamas ir i$laidas.

Palikany normy priemonés perkainojamos
atskirai pagal kiekviena priemoneg. Kasdieniai
kintamosios marzos pokyciai rodomi pelno
(nuostolio) ataskaitoje. ISankstiniy vertybiniy
popieriy sandoriy ir palitkany normy apsikeitimo
sandoriy  vertinimas  pagristas  visuotinai
priimtais vertinimo metodais, naudojant rinkoje
galiojusias kainas, palikany normas ir diskonto
normas, taikytinas laikotarpiui nuo atsiskaitymo
pagal sandori iki vertinimo dienos.

IVYKIAI PO BALANSO

Turto ir {sipareigojimy verte i§ esmés tikslinama
dél ivykiy, kurie pasireiSké laikotarpiu tarp
mety balanso dienos ir dienos, kai Valdancioji
taryba patvirtina finansines ataskaitas, jeigu
tokie ivykiai daro reikSminga itaka turto ir
isipareigojimy buklei balanso diena.

Svarbiis ivykiai po balanso, nedarantys ijtakos
turto ir isipareigojimy biiklei balanso diena,
atskleidziami pastabose.

VIDINIAI ECBS LIKUCIAI / VIDINIAI
EUROSISTEMOS LIKUCIAI

Vidiniai ECBS likuciai susidaro dél tarptautiniy
mokejimy ES, atliekamy centrinio banko pinigais
eurais. Didziaja dalj Siu operaciju inicijuoja
privatlis subjektai (kredito jistaigos, bendrovés
ir privatds asmenys). Mokéjimai atliekami
per sistema TARGET2 — Transeuroping auto-
matizuota realaus laiko atskiryjuy atsiskaitymy
skubiy pervedimy sistema (zr. Mety ataskaitos 2
skyriy). Dél ju ES centriniy banky saskaitose,
esanciose sistemoje TARGET2, susidaro
abipusiai liku¢iai. Sie abipusiai likugiai kasdien
yra dengiami tarpusavyje ir tada priskiriami ECB,
kiekvienam NCB paliekant viena grynaja pozicija
tik ECB atzvilgiu. ECB apskaitos sistemoje
§i pozicija rodo kiekvieno NCB grynaja
pretenzija ar isipareigojima visai ECBS. Euro
zonos nacionaliniy centriniy banky vidiniai

Eurosistemos likuciai sistemoje TARGET2 ECB
atzvilgiu, taip pat kiti vidiniai Eurosistemos
likuciai eurais (pvz., tarpinis pelno paskirstymas
nacionaliniams centriniams bankams) ECB
balanse atskleidziami kaip atskira turto ar
isipareigojimy grynoji pozicija ir parodyti
straipsnyje Kitos vidinés Eurosistemos grynosios
pretenzijos arba Kiti vidiniai Eurosistemos
grynieji  jsipareigojimai. Ne euro  zonos
nacionaliniy centriniy banky vidiniai ECBS
likuciai ECB atzvilgiu, atsiradg dél juy dalyvavimo

sistemoje TARGET2?3, parodyti straipsnyje
Isipareigojimai ne euro zonos rezidentams
eurais.

Vidiniai Eurosistemos likuciai, susidare dél
eury banknoty paskirstymo Eurosistemoje, kaip
atskiras turtas grynaja jo verte itraukti { straipsnj
Pretenzijos, susijusios su eury banknoty
paskirstymu Eurosistemoje (zr. pastaby dél
apskaitos politikos dali Banknotai apyvartoje).

Vidiniai Eurosistemos likuciai, susidar¢ dél
prie Eurosistemos prisijungianciy nacionaliniy
centriniy banky i ECB pervesty uZsienio
atsargy, iSreiksti eurais ir parodyti straipsnyje
Isipareigojimai, atitinkantys pervestas uzsienio
atsargas.

ILGALAIKIAM TURTUI TAIKOMI REIKALAVIMAI

llgalaikis turtas, iSskyrus Zzemg ir meno
kirinius, parodomas isigijimo verte, sumazinta
nusidévéjimu. Zemé ir meno kiiriniai vertinami
isigijimo verte. Nusidévéjimas skaic¢iuojamas
visa numatyta turto naudojimo laikotarpi,
pradedant kitu ketvir¢iu po turto {sigijimo,
taikant tiesinj metoda:

Kompiuteriai, susijusi kompiuteriné
ir programiné jranga, transporto

priemonés 4 mety
Techniné jranga 4 ar 10 mety
Baldai ir jranga statiniuose 10 mety
Maziau kaip 10 000 eury kainuojantis NuraSomas

ilgalaikis turtas isigijimo metais

3 2011 m. gruodzio 31 d. sistemoje TARGET2 dalyvavo Sie euro
zonai nepriklausantys nacionaliniai centriniai bankai: bvreapcka
HapooHa (Bulgarian National Bank), Danmarks
Nationalbank, Latvijas Banka, Lietuvos bankas, Narodowy Bank

Polski ir Banca Nationald a Romaniei.
ECB
Mety ataskaita
2011
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Su dabartinémis ECB nuomojamomis patalpomis
susijusiy pastaty ir ju remonto kapitalizuoty i§laidy
nusidévéjimo laikotarpis pakoreguotas, siekiant
uztikrinti, kad §is turtas bty visiskai nusidévéjes
iki tada, kai ECB iSsikels | naujas patalpas.

Nauju ECB patalpy isigijimo vert¢ parodoma
straipsnyje Nebaigta statyba, jei ji atitinka
kapitalizacijos kriterijus. [ atitinkamo ilgalaikio
turto straipsni $i isigijimo verté bus perkelta,
kai turtas bus perduotas naudoti. Kalbant apie
naujy ECB patalpy nusidévéjima, pazymétina,
kad isigijimo verté bus priskirta prie atitinkamy
sudedamyjy daliy ir nusidévés per nustatyta
turto naudingo tarnavimo laikotarpi.

ECB PENSIJY PLANAS, KITOS ISMOKOS
TARNAUTOJAMS PASIBAIGUS |y DARBO
SANTYKIAMS IR KITOS ILGALAIKES ISMOKOS

ECB savo tarnautojams taiko apibrézty
iSmoky plang. Jis finansuojamas turtu, laikomu
ilgalaikiame iSmoky tarnautojams fonde.

ECB ir jo tarnautojy privalomosios jmokos
sudaro atitinkamai 18 ir 6 % bazinés algos.
Tarnautojai gali savanoriskai mokéti papildomas
imokas pagal apibrézty iSmoky plana, pagal kuri
bity galima teikti papildomy iSmokuy?.

Balansas

Balanse apibrézty iSmoky plano isipareigojimai
pripazistami Siy isipareigojimy dabartine verte
balanso diena, atémus pensiju plano turto,
skirto isipareigojimams padengti, tikraja vertg,
pakoreguota nepripazintu aktuariniu pelnu

(nuostoliu).

Apibrézty iSmoky isipareigojimus kasmet
apskaiCiuoja nepriklausomi aktuarijai pagal
planuojamo  salyginio  vieneto  metoda.

Dabartiné apibrézty iSmoky isipareigojimy
verté apskaiciuojama diskontuojant numatomus
blsimuosius pinigy srautus, taikant balanso
diena galiojusias rinkos palikany normas,
nustatytas pagal eurais denominuoty aukstos
kokybés imoniy obligacijy, kuriy iSpirkimo
terminas  atitinka pensiniy {sipareigojimy
termina, rinkos pajaminguma.
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Aktuarinis pelnas (nuostolis) gali susidaryti dél
tikslinimy, kai tikrasis rezultatas skiriasi nuo
ankstesniy aktuariniy prielaidy, ir aktuariniy
prielaidy poky¢iy.

Pelno (nuostolio) ataskaita
Grynaja suma, parodyta pelno (nuostolio)
ataskaitoje, sudaro:

a) per metus susidariusios apibrézty iSmoky
einamosios aptarnavimo islaidos;

b) palikanos uz apibrézty iSmoky
isipareigojimus, apskai¢iuotos naudojant
diskonto normas;

c) tikétina pensiju plano turto, laikomo

apibrézty iSmoky isipareigojimams padengti,
graza,

d) bet koks aktuarinis pelnas (nuostolis),
susidargs dél iSmoky tarnautojams pasibaigus
ju darbo santykiams, taikant ,,10 % vertes
intervalo metoda‘;

e) bet koks aktuarinis pelnas (nuostolis),
susidargs dél kito ilgalaikio atlygio
tarnautojams.

,» 10 % vertés intervalo“ metodas

Grynasis sukauptas nepripazintas aktuarinis pelnas
(nuostolis) dél iSmoky tarnautojams pasibaigus
ju darbo santykiams, virSijantis didesni i§ Siy
dydziy: a) 10 % apibrézty iSmokuy isipareigojimuy
dabartinés vertés ir b) 10 % plano turto, laikomo
apibrézty iSmoky {sipareigojimams padengti,
tikrosios vertés, amortizuotos per tikéting likusia
viduting plane dalyvaujanciy tarnautojy darbingo
amziaus trukme.

Imokomis nepadengtos iSmokos

ECB vykdomosios valdybos nariy i§mokoms
pasibaigus ju darbo santykiams ir kitoms
ilgalaikéms iSmokoms taikomas imokomis
nepadengty pensiniy iSmoky planas. Tarnautojy

4 Tarnautojas uz sukauptas savanoriSky jmoky lésas i$¢jimo i
pensija metu gali isigyti papildoma pensija. Nuo to momento $i
pensija jtraukiama { apibrézty iSmoky isipareigojimus.



atveju jmokomis nepadengty iSmokuy planas
taikomas iSmokoms, pasibaigus tarnautoju
darbo santykiams, i$skyrus pensijas, ir kitoms
ilgalaikéms iSmokoms. Tikétinos $iy iSmoky
iSlaidos kaupiamos Vykdomosios valdybos
nariy kadencijos (tarnautojy darbo pagal darbo
sutartj) laikotarpiu, taikant apskaitos metoda,
panaSy i ta, kuris taikomas apibrézty iSmoky
pensijuy planams. Aktuarinis pelnas (nuostolis)
pripazistamas pagal dalyje Pelno (nuostolio)
ataskaita aprasyta tvarka.

Kiekvienais metais §ias sumas jvertina
nepriklausomi aktuarijai, kurie apskaiciuoja,
kokia isipareigojimy sumg jraSyti i finansing
ataskaita.

BANKNOTAI APYVARTOJE

ECB ir euro zonos nacionaliniai centriniai
bankai, kurie kartu sudaro Eurosistema,
leidzia eury banknotus®. Bendra apyvartoje
cirkuliuojanciy eury banknoty verté paskirstoma
Eurosistemos centriniams bankams kiekvieno
ménesio paskuting darbo diena pagal banknoty
paskirstymo rakta®.

ECB paskirta 8 % visy apyvartoje cirkuliuojanéiy
eury banknoty vertés, kuri balanse parodyta
isipareigojimy dalies straipsnyje Banknotai
apyvartoje. ECB tenkancia dali visoje eury
banknoty emisijoje  uztikrina  pretenzijy
nacionaliniams centriniams bankams atitikmuo.
Sios paliikanas uzdirbandios pretenzijos’
parodytos postraipsnyje Vidinés Eurosistemos
pretenzijos: pretenzijos, Susijusios su eury
banknoty paskirstymu  Eurosistemoje  (Zr.
pastaby dél apskaitos politikos dali Vidiniai
ECBS likuciai / vidiniai Eurosistemos likuciai).
Su Siomis pretenzijomis susijusios paliikany
pajamos parodomos straipsnyje Grynosios
palitkany pajamos.

TARPINIS PELNO PASKIRSTYMAS

ECB pajamos i§ eury banknoty apyvartoje ir i§
vertybiniy popieriy, isigytu pagal Vertybiniy
popieriy  rinky programa, pripazistamos
mokétinomis euro zonos nacionaliniams

centriniams bankams tais finansiniais metais,
kuriais buvo sukauptos. Sias pajamas ECB
paskirsto kity mety sausio mén. kaip tarpini
pelna®. Paskirstomos visos pajamos, nebent ty
mety ECB grynasis pelnas yra mazesnis negu
pajamos, gautos i§ eury banknoty apyvartoje ir
i§ vertybiniy popieriy, isigyty pagal Vertybiniy
popieriy rinky programa, ir Valdancioji taryba
priima sprendima S§ias pajamas pervesti i
atidéjinius, susijusius su uzsienio valiutos kurso,
palikany normos, kredito ir aukso kainos
rizikomis. Valdancioji taryba taip pat gali
nuspregsti sumazinti pajamas, gautas i§ eury
banknoty apyvartoje, ECB patirtomis i§laidomis,
susijusiomis su eury banknoty isleidimu ir
tvarkymu.

KITOS SRITYS

Atsizvelgdama { ECB, kaip centrinio banko,
vaidmeni, Vykdomoji valdyba mano, kad
pinigy srauty ataskaitos paskelbimas nesuteikty
finansiniy ataskaity skaitytojams papildomos
svarbios informacijos.

Pagal ECBS statuto 27 straipsnj ir remdamasi
Valdanciosios tarybos rekomendacija, ES Taryba
pritaré  PricewaterhouseCoopers Aktiengesells-
chaft Wirtschafispriifungsgesellschaft paskyrimui
ECB iSorés auditoriumi penkeriems metams — iki
2012 finansiniy mety pabaigos.

5 2010 m. gruodzio 13 d. Sprendimas ECB/2010/29 dél eury
banknoty emisijos (nauja redakcija), OL L 35,2011 29, p. 26.

6 ,Banknoty paskirstymo raktas* — tai procentinés dalys, gautos
atsizvelgiant { ECB dalj visoje eury banknoty emisijoje ir taikant
pasiraSyto kapitalo rakta NCB daliai visoje eury banknoty
emisijoje.

7 2010 m. lapkricio 25 d. Sprendimas ECB/2010/23 dél valstybiy
nariy, kuriy valiuta euro, nacionaliniy centriniy banky pinigy
politikos pajamy paskirstymo (nauja redakcija), OL L 35,
201129, p. 17, su pakeitimais.

8 2010 m. lapkri¢io 25 d. Sprendimas ECB/2010/24 dél tarpinio
Europos centrinio banko pajamy i§ apyvartoje esanéiy eury
banknoty ir pajamy i§ vertybiniy popieriy, nupirkty pagal
vertybiniy popieriy rinky programa, paskirstymo (nauja

redakcija), OL L 6, 2011 1 11, p. 35.
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PASTABOS DEL BALANSO

I AUKSAS IR GAUTINAS AUKSAS

2011 m. gruodzio 31 d. ECB turéjo 16 142 871
uncija’® grynojo aukso (2010 m. — 16 122 143
uncijas). Turimas aukso kiekis daugiausia
padidéjo dél to, kad, Estijai isivedus bendraja
valiuta, pagal ECBS statuto 30 straipsnio
1 dali, Eesti Pank pervedé ECB 20 728 uncijas
grynojo aukso!’. Be to, dél 2010 m. ECB
inicijuotos aukso pakeitimo programos atsirado
nedideliy svorio skirtumuy. Tac¢iau ECB turimo
grynojo aukso verté eurais daugiausia padidéjo
dél labai pakilusios aukso kainos 2011 m.
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj Auksas,
turtas ir [sipareigojimai uzsienio valiuta ir
16 pastaba Perkainojimo sqskaitos).

2 PRETENZIJOS NE EURO ZONOS IR EURO
ZONOS REZIDENTAMS UZSIENIO VALIUTA

2.1 IS TVF GAUTINOS LESOS

Sis turtas parodo 2011 m. gruodzio
31 d. ECB turétas SST. Jis susidaro
pagal dvisali susitarima su Tarptautiniu

valiutos fondu (TVF) dél SST pirkimo ir
pardavimo. Pagal ji, TVF gali ECB vardu
susitarti dél SST pardavimo ar pirkimo uz
eurus, neperzengdamas nustatytos didziausios
ir maziausios apimties. SST apskaitoje
traktuojamos kaip uzsienio valiuta (zr. pastaby
dél apskaitos politikos dali Auksas, turtas ir
isipareigojimai uzsienio valiuta).

2.2 LIKUCIAI BANKY SASKAITOSE IR
INVESTICIJOS | VERTYBINIUS POPIERIUS,
ISORES PASKOLOS IR KITAS ISORES
TURTAS BEI PRETENZIJOS EURO ZONOS
REZIDENTAMS UZSIENIO VALIUTA

Siuos du straipsnius sudaro likudiai banky
saskaitose ir paskolos uzsienio valiuta bei
investicijos 1 vertybinius popierius, iSreikstus
JAV doleriais ir Japonijos jenomis:

ECB
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Pretenzijos 2011 2010 Pokytis
ne euro zonos (eurais) (eurais) (eurais)
Pretenzijos 2011 2010 Pokytis
euro zonos (eurais) (eurais) (eurais)
rezidentams

Einamosios

saskaitos 1439 838 3522 840 (2 083 002)
Pinigy

rinkos

indéliai 4826273769 4254182741 572 091 028
Atpirkimo

investavimo

sandoriai 0 68 851 968 (68 851 968)
1§ viso 4827713607 4326557 549 501 156 058

2011 m. sumos Siuose straipsniuose daugiausia
padidéjo dél euro atzvilgiu pabrangusio JAV
dolerio ir Japonijos jenos. Sis padidéjimas i3
dalies buvo atsvertas sumazéjus Japonijos jeny
atsargoms dél ECB dalyvavimo 2011 m. kovo
18 d. bendroje tarptautingje intervencijoje i
uzsienio valiuty rinkas. 2011 m. gautos pajamos
visy pirma i§ portfelio JAV doleriais, be to, iy
straipsniy vertés padidéjimui turéjo itakos ir
iSaugusios vertybiniy popieriy nerealizuotojo
perkainojimo  pajamos (zr. 16 pastaba
Perkainojimo sqskaitos).

Be to, 2011 m. sausio 1 d. Estijai isivedus
bendraja valiuta, pagal ECBS statuto 48
straipsnio 1 dali ir 30 straipsnio 1 dalj, Eesti
Pank | ECB pervedé uzsienio atsargy Japonijos
jenomis, kuriy verté buvo 124,0 min. eury.

9 Sis kiekis atitinka 502,1 tonos.
10 Pervedimas, kurio vert¢ sudaré 21,9 min. eury, apskaitoje
parodomas nuo 2011 m. sausio 1 d.



2011 m. gruodzio 31 d. ECB grynoji uzsienio
valiutos pozicija JAV doleriais ir Japonijos
jenomis!! buvo tokia:

2011 2010

(mln. valiutos vienety) (mln. valiutos vienety)

JAV doleriai 44 614 43952
Japonijos jenos 1041238 1101 816

3 PRETENZIJOS NE EURO ZONOS
REZIDENTAMS EURAIS

3.1 LIKUCIAI BANKY SASKAITOSE, INVESTICIJOS
| VERTYBINIUS POPIERIUS IR PASKOLOS

2011 m. gruodzio 31 d. $i straipsni sudaré
pretenzija ne euro zonos centriniam bankui
pagal jo susitarima su ECB dél atpirkimo
sandoriy. Pagal §i susitarimg ne euro zonos
centrinis bankas uz tinkama ikaita gali skolintis
eurus likvidumo didinimo vidaus operacijoms
paremti.

4  KITOS PRETENZIJOS EURO ZONOS KREDITO
ISTAIGOMS EURAIS

Si straipsni daugiausia sudaré pretenzijos,
susijusios su atpirkimo investavimo sandoriais,
vykdomais pagal padengty obligacijy skolinimo
operacijas (zr. 9 pastaba Kiti jsipareigojimai
euro zonos kredito jstaigoms eurais).

5 EURO ZONOS REZIDENTY VERTYBINIAI
POPIERIAI EURAIS

5.1 PINIGY POLITIKOS TIKSLAIS LAIKOMI
VERTYBINIAI POPIERIAI

2011 m. gruodzio 31 d. $j straipsnj sudaré ECB
isigyti vertybiniai popieriai pagal dvi padengty
obligaciju pirkimo programas!? ir Vertybiniy
popieriy rinky programa!'.

2011
(eurais)

2010
(eurais)

Pokytis
(eurais)
Pirmoji

padengty
obligaciju
pirkimo

programa 4814 370 827

4 823 413 246 (9 042 419)

Antroji
padengty
obligaciju
pirkimo
programa

212 604 879 — 212604879

Vertybiniy
popieriy rinky
programa 17792 153 062

13102 563 262 4 689 589 800

15 viso 22819128 768 17925976508 4893 152 260
Pirkimai pagal pirmaja padengty obligacijy
programa buvo visiSkai baigti iki 2010 m.
birzelio pabaigos. 2011 m. dél su Siais
vertybiniais popieriais susijusiy nuolaidy ir
premijy amortizavimo $io straipsnio grynoji verté
sumazgjo (zr. pastaby dél apskaitos politikos dali
Pajamy pripazinimas).

2011 m. spalio 6 d. Valdancioji taryba pranesé apie
antraja padengty obligaciju pirkimo programa.
Pagal §ig programa ECB ir nacionaliniai centriniai
bankai prad¢jo pirkti euro zonoje iSleistas
padengtas obligacijas eurais. Sios obligacijos buvo
perkamos siekiant palengvinti finansavimo salygas
kredito jstaigoms ir bendrovéms, taip pat paskatinti
kredito istaigas palaikyti ir plésti skolinima savo
klientams. Tikimasi, kad Sie pirkimai bus visiSkai
baigti iki 2012 m. spalio pabaigos.

11 Sias atsargas sudaro turtas, atémus jsipareigojimus atitinkama
uzsienio valiuta, kuris yra uzsienio valiutos perkainojimo objektas
ir kuris jtrauktas { eilutes Pretenzijos ne euro zonos rezidentams
uzsienio valiuta, Pretenzijos euro zonos rezidentams uzsienio
valiuta, Sukauptos pajamos ir bisimyjy laikotarpiy islaidos,
[sipareigojimai ne euro zonos rezidentams uzsienio valiuta,
Nebalansiniy_ priemoniy perkainojimo skirtumai (jsipareigojimy
puséje) bei Sukauptos islaidos ir bisimyjy laikotarpiy pajamos,
taip pat atsizvelgiant { iSankstinius uzsienio valiuty keitimo
sandorius ir valiuty apsikeitimo sandorius uZsienio valiuta,
parodytus nebalansiniuose straipsniuose. Finansiniy priemoniy
uzsienio valiuta perkainojimo dél kainos prieaugis nejtraukiamas.

12 Kaip paskelbta 2009 m. birzelio 4 d. ir 2011 m. spalio 6 d. ECB
praneSimuose spaudai.

13 Kaip paskelbta 2010 m. geguzés 10 d. ECB pranesime spaudai
apie priemones, skirtas rimtai jtampai finansy rinkose sumazinti.
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Pagal 2010 m. geguzés mén. pradéta Vertybiniy
popieriy rinkos programa, ECB ir nacionaliniai
centriniai bankai gali pirkti euro zonos
vyriausybiy bei privadius skolos vertybinius
popierius, siekdami iSspresti  tam  tikry
netinkamai funkcionuojanciy euro zonos skolos
vertybiniy popieriy rinkos segmenty problemas
ir atkurti tinkama pinigy politikos poveikio
mechanizma. 2011 m. grynasis $io straipsnio
padidéjimas atsirado dél tolesniy pirkimy, kurie
vir§ijo 2011 m. iSpirkimus.

Pagal Vertybiniy popieriy rinky programa ir
padengty obligaciju pirkimo programas {sigyti
vertybiniai popieriai priskiriami iki iSpirkimo
termino laikomiems vertybiniams popieriams
ir yra vertinami jsigijimo verte, atsizvelgiant
1 vertés sumazéjima (Zr. pastaby dél apskaitos
politikos dali Vertybiniai popieriai). Kasmetiniai
vertés sumazéjimo jvertinimo testai atlikti
remiantis 2011 m. pabaigoje turima informacija
ir tikétinomis atgauti sumomis.

Esant tokiai padéciai, Valdancioji taryba
apsvarsté¢ privaciojo sektoriaus dalyvavimo
iniciatyvos, paskelbtos 2011 m., poveiki. Pagal
§ia iniciatyva siiloma restruktiirizuoti dali
Graikijos Respublikos i$leisty skolos vertybiniy
popieriy, siekiant uztikrinti skolos tvaruma
ilguoju laikotarpiu. Dali ECB pagal Vertybiniy
popieriy rinky programa isigyty vertybiniy
popieriy  sudaro  Graikijos  Respublikos
iSleisti skolos vertybiniai popieriai. Taciau,
atsizvelgiant { tai, kad minétos iniciatyvos
tikslas — savanoriskai restruktiirizuoti privaciojo
sektoriaus turimus skolos vertybinius popierius,
nebuvo tikétasi, kad dél to ateityje gali buti
pokyéiy  sutartiniuose  pinigy  srautuose,
susijusiuose su ECB turimais $iais vertybiniais
popieriais. 2011 m. gruodzio 31 d. Valdancioji
taryba nusprendé, kad néra jokiy irodymuy
manyti, jog §i iniciatyva nebus sékmingai
igyvendinta, todél mety pabaigoje nebuvo iraSyti
jokie nuostoliai dél vertés sumazéjimo.

Be to, nebuvo jraSyta nuostoliy dél pagal
Vertybiniy popieriy rinky programa ar pagal abi
padengty obligacijy pirkimo programas isigyty
kity vertybiniy popieriy vertés sumazé&jimo.
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Valdancioji taryba reguliariai jvertina finansing
rizika, siejama su pagal Vertybiniy popieriy rinky
programg ir abi padengty obligacijy pirkimo
programas {sigytais vertybiniais popieriais.

|VYKIAI PO BALANSO

2012 m. vasario mén. Eurosistemos centriniai
bankai iskeité savo turimas pagal Vertybiniy
popieriy rinky programa isigytas Graikijos
Vyriausybés obligacijas | Graikijos Respublikos
iSleistus naujus vertybinius popierius. Isigyty
naujy vertybiniy popieriy savybés, tokios kaip
nominaliosios vertés, atkarpos paltikany normos,
paliikany mokéjimo datos ir i§pirkimo datos, yra
tokios pacios kaip ir pagal Vertybiniy popieriy
rinky programa jsigyty vertybiniy popieriy.
Nauji vertybiniai popieriai nebuvo jtraukti {
tinkamy vertybiniy popieriy, kurie turéjo biiti
restruktiirizuoti vykdant privaciojo sektoriaus
dalyvavimo iniciatyva, sarasa.

6  VIDINES EUROSISTEMOS PRETENZIJOS

6.1 PRETENZIJOS, SUSIJUSIOS SU EURY
BANKNOTY PASKIRSTYMU EUROSISTEMOJE

Si straipsni sudaro ECB pretenzijos euro
zonos nacionaliniy centriniy banky atzvilgiu
dél eury banknoty paskirstymo Eurosistemoje
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dali
Banknotai apyvartoje). Atlyginimai uz Sias
pretenzijas yra apskaiiuojami kasdien pagal
naujausia zinoma ribing paliikany norma,
taikyta Eurosistemos pagrindiniy refinansavimo
operacijuy aukcionuose (zr. 24.2 pastaba
Palitkany pajamos is eury banknoty paskirstymo
Eurosistemoje).

6.2 KITOS VIDINES EUROSISTEMOS GRYNOSIOS
PRETENZI)JOS / |SIPAREIGOJIMAI

2011 m. S§i straipsni daugiausia sudaré
euro zonos nacionaliniy centriniy banky
liku¢iai ECB atzvilgiu sistemoje TARGET2
(zr. pastaby deél apskaitos politikos dalj Vidiniai
ECBS likuciai / vidiniai Eurosistemos likuciai).
2010 m. pabaigoje ECB grynoji pozicija euro



zonos nacionaliniy centriniy banky atzvilgiu
buvo isipareigojimas, o 2011 m. pabaigoje —
pretenzija. Sis pokytis susidar¢ daugiausia
dél galiojan¢iy kompensaciniy apsikeitimo
sandoriy (back-to-back swap transactions),
sudaryty  su  nacionaliniais  centriniais
bankais vykdant likvidumo JAV doleriais
didinimo operacijas, apimties padidéjimo
(zr. 11 pastaba [sipareigojimai ne euro zonos
rezidentams eurais). Atlyginimai uz TARGET2
pozicijas, iSskyrus likucius, susidariusius
dél siy kompensaciniy apsikeitimo sandoriy,
apskai¢iuojami  kasdien, taikant  turima
naujausig ribing palikany norma, naudota
Eurosistemos  pagrindiniy  refinansavimo
operacijy aukcionuose.

2011 m. i §i straipsni buvo jtraukta ir euro
zonos nacionaliniams centriniams bankams
mokétina suma po tarpinio ECB pajamy i§
banknoty apyvartoje paskirstymo (zr. pastaby
dél apskaitos politikos dali Tarpinis pelno
paskirstymas). O del 2010 m., tai Valdancioji
taryba nusprendé palikti nepaskirstyta visa
§iy pajamy suma, kaip ir pajamas, gautas uz
vertybinius popierius, {sigytus pagal Vertybiniy
popieriy rinky programa. 2010 m. pabaigoje
nebuvo susijusiy mokétiny sumuy.

2011 2010
(eurais) (eurais)
Gautinos sumos i§ euro
zonos nacionaliniy
centriniy banky,
susijusios su sistema
TARGET2 842 032488071 435850611 581

Mokétinos sumos euro
zonos nacionaliniams
centriniams bankams,
susijusios su sistema
TARGET2

Mokétinos sumos euro
zonos nacionaliniams
centriniams bankams po
tarpinio ECB pajamy
i banknoty apyvartoje
paskirstymo

(791 987 384 417) (457 075 867 507)

(652 000 000) 0

Kitos grynosios vidinés
Eurosistemos pretenzijos /
isipareigojimai

49393 103 654 (21 225 255 926)

7  KITAS TURTAS

7.1 MATERIALUSIS IR NEMATERIALUSIS
ILGALAIKIS TURTAS

2011 m. gruodzio 31 d. $is turtas apémé tokius
straipsnius:

2011 2010 Pokytis
(eurais) (eurais) (eurais)
Kaina
Zemé ir pastatai 168916 034 168 714 234 201 800
Kompiuteriai ir
programiné jranga 187324734 188 781 597 (1 456 863)
Irenginiai, baldai,
iranga pastatuose
ir transporto
priemonés 30891846 30325142 566 704
Nebaigta statyba 339020767 174386237 164 634 530
Kitas ilgalaikis
turtas 1656 957 1525084 131873
I§ viso 727 810338 563 732294 164 078 044
Sukauptas
nusidévéjimas
Zemé ir pastatai (79214 734) (74 965 599) (4 249 135)
Kompiuteriai ir
programing jranga (177 313 517) (177 760 956) 447 439
Irenginiai, baldai,
jranga pastatuose
ir transporto
priemoneés (29730 082) (28 878352) (851 730)
Kitas ilgalaikis turtas (202 512) (201 762) (750)
IS viso sukaupto
nusidévéjimo (286 460 845) (281 806 669) (4 654 176)
Grynoji likutiné
verté 441349493 281925625 159 423 868
Straipsnis ~ Nebaigta  statyba  daugiausia

padidéjo dél darbuy, susijusiy su ECB naujomis
patalpomis.

7.2 KITAS FINANSINIS TURTAS

Si straipsni sudaro ECB nuosavy 1¢3y portfelis'®,
kuris yra tiesioginis ECB kapitalo ir rezervy
atitikmuo, taip pat kitas finansinis turtas,
apimantis ECB turimas 3 211 Tarptautiniy

14 Vykdyti atpirkimo skolinimosi sandoriai, susij¢ su nuosavy léesy
portfelio valdymu, jtraukti { straipsnj Kiti jvairiis jsipareigojimai
isipareigojimy puséje (zr. 14.3 pastaba Kiti jvairiis jsipareigojimai).
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atsiskaitymy banko (TAB) akcijy, kurios {
apskaita jtrauktos isigijimo verte, — 41,8 min.
eury.

Pagrindiniai $io straipsnio elementai yra tokie:

2011 2010 Pokytis
(eurais) (eurais) (eurais)
Likuc¢iai
saskaitose eurais 4934974 4377 086 557 888
Vertybiniai

popieriai eurais 13285988281 11534194166 1751794115

Atpirkimo
investavimo

sandoriai eurais 2707 978 069 1669 436200 1038 541 869

Kitas finansinis

turtas 41924 130 41953279 (29 149)

5 viso 16 040 825 454 13249960 731 2790 864 723
Grynasis §io straipsnio padidéjimas susidaré
daugiausia dél to, kad nuosavy léSuy portfelio
investicijoms buvo priskirta a) 2011 m. i§ euro
zonos nacionaliniy centriniy banky gautos
sumos, susijusios su 2010 m. padidinto ECB
pasiraSyto kapitalo antrosios dalies apmokeéjimu
(zr. 17 pastaba Kapitalas ir rezervai); b) sumos,
2010 m. pervestos { atidéjinius uzsienio valiutos
kurso, palikany normos, kredito ir aukso
kainos rizikoms, atitikmuo ir ¢) 2011 m. gautos
pajamos.

7.3 NEBALANSINIY PRIEMONIY PERKAINOJIMO
SKIRTUMAI

I §i straipsni daugiausia itraukta valiuty
apsikeitimo sandoriy ir iSankstiniy valiuty
keitimo sandoriy, galiojusiy 2011 m. gruodzio
31 d., wvertés pokyciai dél perkainojimo
(zr. 21 pastaba Valiuty apsikeitimo sandoriai
ir iSankstiniai valiuty keitimo sandoriai).
Sie perkainojimo pokyéiai atsiranda minétos
risies sandoriy vertg, perskaiiuota i eurus
pagal balanso diena galiojusi uzsienio
valiutos kursa, palyginus su sandoriy verte,
perskaiciuota { eurus pagal tos pacios dienos
atitinkamos valiutos vidurkinj kursa (Zr. pastaby
dél apskaitos politikos dalis Nebalansinés
priemonés bei Auksas, turtas ir jsipareigojimai
uzsienio valiuta).

ECB
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1 S§i straipsni taip pat jtrauktas galiojusiy
palikany  normos  apsikeitimo  sandoriy
perkainojimo prieaugis (zr. 20 pastaba Palitkany
normy apsikeitimo sandoriai).

7.4 SUKAUPTOS PAJAMOS IR BUSIMYJY
LAIKOTARPIY ISLAIDOS

2011 m. i Sia pozicija itrauktos 752,6 mlin.
eury vertés (2010 m. — 364,7 min. eury)
sukauptos paliikanos uz sistemos TARGET2
liku¢ius, gautinos uz 2011 m. paskutini ménesi
i§ euro zonos nacionaliniy centriniy banky, ir
sukauptos 230,6 mln. eury vertés (2010 m. —
166,7 mln. eury) gautinos paliikanos vz ECB
pretenzijas, susijusias su paskutinio ketviréio
eury banknoty paskirstymu Eurosistemoje
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dali
Banknotai apyvartoje).

I §i straipsni itrauktos ir sukauptos vertybiniy
popieriy paliikanos (zr. 2.2 pastaba Likuciai
banky sqskaitose ir investicijos | vertybinius
popierius, iSorés paskolos ir kitas iSorés turtas
ir Pretenzijos euro zonos rezidentams uzsienio
valiuta, 5 pastaba Furo zonos rezidenty
vertybiniai popieriai eurais ir 7.2 pastaba
Kitas finansinis turtas) ir uz kita finansini turta
sukauptos paliikanos.

7.5 KITAS |VAIRUS TURTAS

Sis straipsnis apima su valiuty apsikeitimo
sandoriais ir iSankstiniais uzsienio valiuty
keitimo sandoriais, kurie galiojo 2011 m.
gruodzio 31 d., susijusius teigiamus likucius
(zr. 21 pastaba Valiuty apsikeitimo sandoriai
ir iSankstiniai valiuty keitimo sandoriai).
Sie liku¢iai atsiranda tokiy sandoriy verte,
perskaiCiuota i eurus pagal balanso diena
galiojusi atitinkamos uzsienio valiutos vidurkini
kursa, palyginus su juy pirminio pripazinimo
apskaitoje verte eurais (zr. pastaby dél apskaitos
politikos dali Nebalansinés priemonés).

I §i straipsni itraukta sukaupta suma pagal
tarpini ECB pajamy i§ banknoty apyvartoje



paskirstyma (zr. pastaby dél apskaitos
politikos dali Tarpinis pelno paskirstymas ir
6.2 pastaba Kitos vidinés Eurosistemos
grynosios pretenzijos / isipareigojimai.

I §i straipsni jtraukta ir pretenzija Vokietijos
federalinei finansy ministerijai dél atgautiny
sumokéty pridétinés vertés ir kity netiesioginiy
mokesciy. Tokie mokesciai grazinami
vadovaujantis Protokolo dél Europos Sajungos
privilegijy ir imunitety, tatkomo ECB pagal ECBS
statuto 39 straipsni, 3 straipsnio salygomis.

8  BANKNOTAI APYVARTOJE

Siame straipsnyje parodyta visy apyvartoje
cirkuliuvojanéiy eury banknoty ECB dalis
(8 %) (zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj
Banknotai apyvartoje).

9  KITI |SIPAREIGOJIMAI EURO ZONOS
KREDITO |STAIGOMS EURAIS

2010 m. Valdancioji taryba nusprendé, kad
Eurosistemos centriniai bankai turi sudaryti
salygas skolinti obligacijas, isigytas pagal
pirmaja padengty obligacijy pirkimo programa.
ECB vykdé Sias skolinimo operacijas per
suderinty  sumy  atpirkimo  skolinimosi
sandorius, kuriy metu pagal atpirkimo
skolinimosi sandorius gautos sumos tuo paciu
metu buvo visos investuotos 1{ atpirkimo
investavimo sandorj su ta pacia sandorio Salimi
(zr. 4 pastaba Kitos pretenzijos euro zonos
kredito istaigoms eurais). 2011 m. Valdancioji
taryba nusprendé iSplésti tokiy skolinimo
operacijy aprépti ir jtraukti obligacijas, isigytas
pagal antraja padengty obligaciju pirkimo
programa.

2011 m. gruodzio 31 d. galiojo 204,9 mln. eury
vertés atpirkimo skolinimosi sandoriai, sudaryti
vykdant  padengty obligacijy  skolinimo
operacijas (2010 m. — 33,4 mln. eury). Tai susij¢
tik su obligacijomis, isigytomis pagal pirmaja
padengty obligaciju pirkimo programa.

10 |SIPAREIGOJIMAI KITIEMS EURO ZONOS
REZIDENTAMS EURAIS

10.1 KITI |[SIPAREIGOJIMAI

Sis straipsnis apima Euro banky asociacijos
(EBA) nariy indélius, kurie naudojami kaip
ikaitas, pateikiamas ECB vykdant EBA
mokéjimus per sistema TARGET?2.

Il |SIPAREIGOJIMAI NE EURO ZONOS
REZIDENTAMS EURAIS

2011 m. gruodzio 31 d. $i straipsni daugiausia
sudar¢ 64,2 mird. eury vertés (2010 m. -
0,1 mlrd. eury) isipareigojimas Federalinei
rezervy sistemai, susijgs su laikinu abipusio
valiutos apsikeitimo susitarimu. Vadovaudamasi
Siuo susitarimu, Federaliné rezervy sistema
per laikinaja apsikeitimo operaciju galimybeg
ECB suteiké JAV doleriy, kuriais siekiama
Eurosistemos sandoriy Salims pasitilyti trumpalaikj
finansavima JAV doleriais. ECB tuo pat metu
sudar¢ kompensacinius apsikeitimo sandorius
(back-to-back swap transactions) su euro zonos
nacionaliniais centriniais bankais, kurie panaudojo
suteiktas 1éSas vykdydami likviduma didinancias
griztamyju sandoriy operacijas su Eurosistemos
sandoriy $alimis. Dél kompensaciniy apsikeitimo
sandoriy susidaré vidiniai Eurosistemos likuciai
tarp ECB ir nacionaliniy centriniy banky.

Kita Sio straipsnio dali sudaro ne euro zonos
nacionaliniy centriniy banky liku¢iai ECB,
iskaitant ir susidariusius dél per sistema
TARGET2 vykdytu operacijy (Zr. pastaby deél
apskaitos politikos dali Vidiniai ECBS likuciai /
vidiniai Eurosistemos likuciai).

12 |SIPAREIGOJIMAI NE EURO ZONOS
REZIDENTAMS UZSIENIO VALIUTA
12.1 INDELIAIL, LIKUCIAI IR KITI [SIPAREIGO)IMAI

Sis straipsnis apima isipareigojimus, susidariusius
pagal su ne euro zonos rezidentais sudarytus
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atpirkimo skolinimosi sandorius, susijusius su
ECB uzsienio valiuty atsargy valdymu.

13 VIDINIAI EUROSISTEMOS [SIPAREIGOJIMAI

13.1 |SIPAREIGOJIMAI, ATITINKANTYS
PERVESTAS UZSIENIO ATSARGAS

Siame straipsnyje parodomi jsipareigojimai euro
zonos nacionaliniams centriniams bankams,
susidarg dél ju i ECB pervesty uZsienio atsargy,
jiems prisijungus prie Eurosistemos. Atlygis
uz $iuos isipareigojimus skai¢iuojamas kasdien
pagal naujausia zinoma ribing paliikany norma,
taikoma Eurosistemos pagrindiniy refinansavimo
operaciju aukcionuose, koreguojant §i atlygi
taip, kad aukso daliai tenkanti graza biity nuliné
(zr. 24.3 pastaba Atlygis pagal nacionaliniy
centriniy banky pretenzijas dél pervesty uzsienio

atsarguy).

Estijai isivedus bendraja valiuta ir Eesti Pank
pervedus uZsienio atsargas Siame straipsnyje
rodoma suma padidéjo 103 115 678 eurais.

Nuo 2011 m. 2010 m.
sausio 1 d.  gruodzio 31 d.
(eurais) (eurais)

Nationale Bank van Belgié /
Banque Nationale

de Belgique 1397303 847 1397303 847
Deutsche Bundesbank 10909 120274 10909 120 274
Eesti Pank 103 115 678 -
Banc Ceannais na hEireann /

Central Bank of Ireland 639 835 662 639 835 662
Bank of Greece 1131910591 1131910591

4783 645 755
8192 338 995
7198 856 881

4783 645 755
8 192 338 995
7 198 856 881

Banco de Espaiia
Banque de France

Banca d’ltalia

Central Bank of Cyprus 78 863 331 78 863 331
Banque centrale

du Luxembourg 100 638 597 100 638 597
Bank Centrali ta’Malta /

Central Bank of Malta 36407 323 36407 323
De Nederlandsche Bank 2297463391 2297463 391

1118 545877
1008 344 597

1118 545877
1008 344 597

Oesterreichische Nationalbank

Banco de Portugal

Banka Slovenije 189 410 251 189410 251
Narodna banka Slovenska 399 443 638 399 443 638
Suomen Pankki — Finlands Bank 722 328 205 722 328 205
I8 viso 40307 572 893 40204 457 215
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Eesti  Pank nustatyta 103 115 678 ecury
dydzio pretenzija, siekiant uztikrinti, kad Sios
pretenzijos ir kity eura isivedusiy valstybiy
nariy nacionaliniams centriniams bankams
kredituotos  bendros  pretenziju = sumos
santykis buty lygus FEesti Pank dalies ECB
kapitalo pasiraS§ymo rakte ir kity euro zonos
nacionaliniy centriniy banky bendros dalies
Siame rakte santykiui. Skirtumas tarp Sios
pretenzijos ir pervesto turto vertés (zr. 1 pastaba
Auksas ir gautinas auksas, 2.2 pastaba Likuciai
banky sqskaitose ir investicijos | vertybinius
popierius, iSorés paskolos ir kitas iSorés turtas
bei Pretenzijos euro zonos rezidentams uzsienio
valiuta) buvo traktuojamas kaip FEesti Pank
imokos dalis, kuri pagal ECBS statuto
48 straipsnio 2 dalj mokétina kaip jmoka i
ECB atsargas ir atidéjinius, atitinkancius ECB
atsargas 2010 m. gruodzio 31 d. (zr. 15 pastabag
Atidéjiniai  ir 16  pastaba  Perkainojimo
sqskaitos).

14 KITI |[SIPAREIGOJIMAI

14.1 NEBALANSINIY PRIEMONIY PERKAINOJIMO
SKIRTUMAI

I §i straipsni daugiausia jtraukta valiuty
apsikeitimo sandoriy ir iSankstiniy valiuty
keitimo sandoriy, kurie galiojo 2011 m.
gruodzio 31 d., vertés poky¢iai dél perkainojimo
(zr. 21 pastaba Valiuty apsikeitimo sandoriai
ir iSankstiniai valiuty keitimo sandoriai). Sie
perkainojimo pokyciai atsiranda minétos rasies
sandoriy vertg, perskaiiuota i eurus pagal
balanso dieng galiojusj uzsienio valiutos kursa,
palyginus su sandoriy verte, perskaiciuota
1 eurus pagal tos pacios dienos atitinkamos
valiutos vidurkini kursa (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 nuostoliai (zr. 20 pastaba Palitkany,
normy apsikeitimo sandoriai).



14.2 SUKAUPTOS ISLAIDOS IR BUSIMYJY
LAIKOTARPIY PAJAMOS

2011 m. gruodzio 31 d. dvi pagrindines $io
straipsnio eilutes sudaré sukauptos paliikanos
uz sistemos TARGET?2 likuéius, mokétinos
nacionaliniams centriniams bankams uz 2011 m.
paskutini ménesi (jos sudaré 770,1 miln. eury,
2010 m. — 381,8 mln. eury), ir sukauptos
paliikanos, mokétinos nacionaliniams centriniams
bankams uz visus 2011 m. pagal ju pretenzijas
dél { ECB pervesty uzsienio atsargy (Zr.
13 pastaba Vidiniai Eurosistemos isipareigojimai)
(jos sudaré 434,0 min. eury, 2010 m. —
346,5 min. eury). Siame straipsnyje taip pat
parodytos su finansinémis priemonémis susijusios
sukauptos i$laidos ir kitos sukauptos islaidos.

[ Si straipsnj ijtrauktas ir Frankfurto miesto
15,3 mln. eury inasas ECB uz valstybés saugomo
Grossmarkthalle pastato iSsaugojima statant
nauja ECB pastata. Sia suma bus sumazintos
statyby iSlaidos jau pradéjus eksploatuoti
§i pastata (zr. 7.1 pastaba Materialusis ir
nematerialusis ilgalaikis turtas).

14.3 KITI [VAIRDS |SIPAREIGOJIMAI

I §i straipsnj itraukti 360,0 mln. eury (2010 m. —
2354 min. eury) vertés galiojantys atpirkimo
skolinimosi sandoriai, sudaryti valdant ECB
nuosavy léSy portfeli (zr. 7.2 pastaba Kitas
finansinis turtas).

Sis straipsnis taip pat apima su valiuty apsikeitimo
sandoriais ir iSankstiniais uzsienio valiuty keitimo
sandoriais, kurie galiojo 2011 m. gruodzio 31 d.,
susijusius neigiamus likuéius (Zr. 21 pastaba
Valiuty apsikeitimo sandoriai ir iSankstiniai
valiuty keitimo sandoriai). Sie liku¢iai susidaro
tokiy sandoriy vertg, perskai¢iuota | eurus pagal
balanso diena galiojusi atitinkamos uZsienio
valiutos vidurkini kursa, palyginus su juy pradinio
pripazinimo apskaitoje verte eurais (Zr. pastaby dél
apskaitos politikos dali Nebalansinés priemonés).

Be to, i $i straipsnj jtraukti ir 112,5 mln. eury
grynieji isipareigojimai dél ECB pensiniy
isipareigojimuy, kaip aprasyta toliau.

ECB PENSIJY PLANAS, KITOS ISMOKOS
TARNAUTOJAMS PASIBAIGUS Jy DARBO
SANTYKIAMS IR KITOS ILGALAIKES ISMOKOS

Balanse pripazintos sumos, susijusios su
iSmokomis, pasibaigus tarnautoju  darbo
santykiams, ir su kitomis ilgalaikémis iSmokomis
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dali ECB
pensijy planas ir kitos iSmokos tarnautojams
pasibaigus jy darbo santykiams), yra tokios:

2011 2011 2011
personalas  Vykdomoji i§ viso
valdyba
(mln. eury) (mln. eury) (mln. eury)
Dabarting jsipareigojimy
verté 549,1 17,9 567,0
Tikroji pensijy plano
turto verté (418,4) - (418,4)
Nepripazintas aktuarinis
pelnas (nuostolis) (35,6) (0,5) (36,1)
Balanse pripazinti
isipareigojimai 95,1 17,4 112,5
2010 2010 2010
personalas  Vykdomoji i§ viso
valdyba
(mln. eury) (mln. eury) (mln. eury)
Dabartin¢ jsipareigojimy
verte 539,6 15,9 555,5
Tikroji pensijy plano
turto verté (391,6) - (391,6)
Nepripazintas aktuarinis
pelnas (nuostolis) (71,6) 0,5 (71,1)
Balanse pripazinti
isipareigojimai 76,4 16,4 92,8

I dabarting isipareigojimy tarnautojams vertg
itraukta 86,6 mln. eury (2010 m. — 86,9 mln. eury)
imokomis nepadengty iSmoky, susijusiy su
iSmokomis pasibaigus darbo santykiams, iSskyrus
pensijas, ir su kitomis ilgalaikémis iSmokomis.
Imokomis nepadengty pensiniy iSmoky planas
taikomas ir Vykdomosios valdybos nariy
iSmokoms pasibaigus ju darbo santykiams ir ju
kitoms ilgalaikéms iSmokoms (zr. pastaby dél
apskaitos politikos dali ECB pensijy planas,
kitos iSmokos tarnautojams pasibaigus jy darbo
santykiams ir kitos ilgalaikés ismokos).

2011 m. pelno (nuostolio) ataskaitoje pripazintos
sumos, susijusios su Einamosiomis aptarnavimo
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islaidomis, [sipareigojimy palukanomis, Tikétina
plano turto grqza ir Grynuoju aktuariniu
Siais metais pripazZintu (pelnu) nuostoliu, yra
tokios:

2011 2011 2011
personalas  Vykdomoji i§ viso
valdyba

(mln. eury) (mln. eury) (mln. eury)

Einamosios aptarnavimo

islaidos 31,1 1,4 32,5

[sipareigojimy paliikanos 24,2 0,8 25,0

Tikeétina pensijy plano turto

graza (20,1) - (20,1)

Grynasis aktuarinis Siais

metais pripazintas (pelnas)

nuostolis 6,2 (0,6) 5,6

18 viso itraukta | Personalo

islaikymo islaidas 41,4 1,6 43,0

2010 2010 2010
personalas  Vykdomoji i§ viso
valdyba

(mln. eury) (mln. eury) (mln. eury)

Einamosios aptarnavimo

i§laidos 254 1,2 26,6

[sipareigojimy paliikanos 21,1 0,8 21,9

Tikétina pensijy plano turto

graza (18,4) - (184

Grynasis aktuarinis $iais

metais pripazintas (pelnas)

nuostolis (1,0) 0,3) (1.3)

18 viso itraukta i Personalo

islaikymo islaidas 27,1 1,7 28,8
Pagal ,10 % vertés intervalo® metoda

(zr. pastaby dél apskaitos politikos dali ECB
pensijy planas, kitos iSmokos tarnautojams
pasibaigus jy darbo santykiams ir kitos
ilgalaikés  iSmokos),  grynasis  sukauptas
nepripazintas aktuarinis pelnas ir nuostolis,
susidargs dél iSmoky tarnautojams pasibaigus
ju darbo santykiams, virSijantis didesni i§
Siy dydziy: a) 10 % dabartinés apibrézty
iSmoky isipareigojimy vertés ir b) 10 %
tikrosios  pensiju  plano  turto  vertés,
amortizuotos per tikéting likusia viduting plane
dalyvaujanciy tarnautojy darbingo amziaus
trukme.

[sipareigojimo dabartinés vertés pokyciai yra
tokie:
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2011 2011 2011
personalas Vykdomoji i§ viso
valdyba
(mln. eury) (mln. eury) (min. eury)
Pradinis isipareigojimas 539,6 15,9 555,5
Aptarnavimo islaidos 31,1 1,4 32,5
Paltikany islaidos 242 0,8 25,0
Pensijy plano dalyviy
imokos 16,3 0,2 16,5
Kiti grynieji {sipareigojimy
poky¢iai dél pensijy plano
dalyviy jmoky (1,9 0 (1,9
Sumokeétos iSmokos (5.4) (0,8) (6,2)
Aktuarinis (pelnas) nuostolis (54,8) 0,4 (54,4)
Galutinis jsipareigojimas 549,1 17,9 567,0
2010 2010 2010
personalas Vykdomoji i§ viso
valdyba
(mln. eury) (mln. eury) (mln. eury)
Pradinis {sipareigojimas 430,5 13,4 443,9
Aptarnavimo islaidos 254 1,2 26,6
Paltkany islaidos 21,1 0,8 21,9
Pensijy plano dalyviy
imokos 17,4 0,1 17,5
Kiti grynieji isipareigojimy
poky¢iai dél pensijy plano
dalyviy jmoky 4,5 0 45
Sumoketos iSmokos 4.8) (0,4) (5,2)
Aktuarinis (pelnas) nuostolis 45,5 0,8 46,3
Galutinis jsipareigojimas 539,6 15,9 555,5

2010 m. 46,3 mln. eury vertés aktuarinis nuostolis,
susijgs su apibrézty iSmoky isipareigojimu, visy
pirma susidaré dél diskonto normos sumazéjimo
nuo 5,50 iki 5,00 % ir padidéjusios garantuoty
i¥moky vertés. Siuos veiksnius tik i§ dalies
kompensavo numanomo pensiju padidéjimo
ateityje sumazinimas nuo 2,00 iki 1,65 %.

2011 m. apibrézty iSmoky isipareigojimu,
susijusiy su tarnautojais, aktuarinis pelnas sudaré
54,8 min. eury. Si suma apima a) maZesnio negu
buvo tikétasi minimaliy garantuoty iSmoky vertés
padidéjimo poveiki; b) sumazintos tikétinos
kredituotos grazos i§ fondy vienety, turinCiy
kapitalo garantija, kurie naudojami skaiciuojant
blisimas pensiju iSmokas, o atitinkamai ir
apibrézty iSmoky isipareigojimy dabarting verte,
poveikj ir c) maZzesnio numatomo sveikatos
draudimo plano premiju didéjimo poveikj.



Su tarnautojais susijusio pensiju plano turto,
iskaitant susidariusio i§ savanorisky imokuy,
kurias moka programos dalyviai, tikrosios vertés
poky¢iai yra tokie:

2011 2010

(mln. eury) (mln. eury)
Pradiné tikroji pensijy plano
turto verté 391,6 333,2
Tikeétina graza 20,1 18,4
Aktuarinis pelnas (nuostolis) (25,0) 0,6
Darbdavio imokos 22,7 22,4
Pensijy plano dalyviy imokos 16,3 17,3
Sumokétos i8mokos (5,4) (4,8)
Kiti grynieji turto pokyciai dél
pensijy plano dalyviy jmoky (1,9) 4,5
Galutiné tikroji pensiju plano
turto verté 418,4 391,6

Rengdami Sioje pastaboje minimus vertinimus,
aktuarijai rémesi prielaidomis, kurias Vykdomoji
valdyba priémée apskaitai tvarkyti ir informacijai
atskleisti. Toliau pateiktos pagrindinés prielaidos,

kuriomis remiasi aktuarijai apskai¢iuodami
iSmoky plano isipareigojima:
2011 2010
(%) (%)
Diskonto norma 5,00 5,00
Tikétina pensijy plano turto graza 6,00 6,00
Darbo uzmokescio padidéjimas
ateityje! 2,00 2,00
Pensijy padidéjimas ateityje 1,65 1,65

1) Be to, numatytos galimo individualaus darbo uzmokescio
padidéjimo iki 1,8 % per metus iSmokos priklausomai nuo pensijy
plano dalyviy amziaus.

I5  ATIDEJINIAI

1 §i straipsni itraukti atidéjiniai uzsienio valiutos
kurso, paltikany normos, kredito bei aukso
kainos rizikoms ir kiti jvairts atidéjiniai.

Atidéjiniai uzsienio valiutos kurso, paliikany
normos, kredito ir aukso kainos rizikoms bus
naudojami tiek, kiek Valdancioji taryba manys
esant bitina padengti biisimiems realizuotiesiems
ir  nerealizuotiesiems  nuostoliams,  ypac
perkainojimo  nuostoliams, kuriy nedengia
perkainojimo saskaitos. Siy atidéjiniy dydis ir
nuolatinio papildymo poreikis kiekvienais metais
perzitirimi remiantis ECB minéty riziky ivertinimu.

Vertinant  atsizvelgiama i ivairius veiksnius,
iskaitant rizikingo turto apimtj, per einamuosius
finansinius metus pasireiskusia rizika, numatomus
rezultatus kitais metais, rizikos {vertinima, apimantj
rizikingo turto vertés pokycio rizikos (Values at
Risk) reguliary skai¢iavima'®. Atidéjiniai kartu su
bet kokio dydzio suma bendrajame atsargy fonde
negali virSyti euro zonos nacionaliniy centriniy
banky apmokéto ECB kapitalo vertés.

2010 m. gruodzio 31 d. atidéjiniai uZsienio
valiutos kurso, palukany normos, kredito ir aukso
kainos rizikoms sudaré 5 183 637 388 eurus.
2011 m. sausio 1 d. Eesti Pank Siems atidéjiniams
pervedé 13 294 901 eurg'®. Atsizvelgdama i savo
vertinimo  rezultatus,  ValdancCioji  taryba
nusprendé 2011 m. gruodzio 31 d. i atidéjinius
pervesti 1 166 175 000 eury suma, sudaryta i$
pajamy uz vertybinius popierius, kurie buvo
isigyti pagal Vertybiniy popieriy rinky programa
(zr. 24.4 pastaba Kitos palikany pajamos
ir Kitos palitkany islaidos), ir i$ dalies pajamy
i§ eury banknoty apyvartoje (Zr. 24.2 pastaba
Palitkany  pajamos i  eury  banknoty
paskirstymo Eurosistemoje). Dél Sio pervedimo
2011 m. ECB grynasis pelnas sumazéjo iki
728 136 234 eury, o atidéjiniy suma, kartu ir dél
Eesti Pank pervestos sumos, padidéjo iki
6 363 107 289 eury. 2011 m. padidéjus ECB
apmokétam kapitalui (Zr. 17 pastaba Kapitalas ir
rezervai), §i suma atitiko euro zonos nacionaliniy
centriniy banky apmokéto ECB kapitalo verte
2011 m. gruodzio 31 d.

16 PERKAINOJIMO SASKAITOS

Siose  saskaitose parodomi  perkainojimo
likuciai, susidarantys i$ turto, isipareigojimy ir
nebalansiniy priemoniy nerealizuotojo prieaugio
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dalis Pajamy
pripazinimas, Auksas, turtas ir jsipareigojimai
uzsienio valiuta, Vertybiniai popieriai ir
Nebalansinés priemonés). Pagal ECBS statuto 48
straipsnio 2 dali Eesti Pank 2011 m. sausio 1 d.
pervedé 50,3 mln. eury i perkainojimo saskaitas.

15 Taip pat Zr. Mety ataskaitos 2 skyriu.
16 Pagal ECBS statuto 48 straipsnio 2 dalj.
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2011 2010 Pokytis
(eurais) (eurais) (eurais)
Auksas 15718 491 496 13078 746 071 2 639 745 425
Uzsienio valiuta 7975683 173 6271078092 1 704 605 081
Vertybiniai
popieriai ir kitos
priemonés 630 756 103 276 874996 353 881 107
I8 viso 24324930772 19626 699 159 4698 231 613

Perkainojimui mety pabaigoje buvo taikomi
tokie uzsienio valiuty kursai:

Uzsienio valiuty kursai 2011 2010
JAV dolerio ir euro 1,2939 1,3362
Japonijos jenos ir euro 100,20 108,65
Euro ir SST 1,1867 1,1572
Eurai uz Trojos uncija grynojo aukso 1216,864 1 055,418

17 KAPITALAS IR REZERVAI
17.1 KAPITALAS

Nuo 2010 m. gruodzio 29 d. ECB padidino
savo pasiraSyta kapitala 5 mlrd. eury — iki
10 760 652 403 eury'’. Be to, Valdancioji taryba
nusprendé, kad euro zonos nacionaliniai centriniai
bankai papildomas kapitalo jmokas, susijusias su
$iuo padidéjimu, turéty sumokéti mokédami tris
lygias dalis kasmet!®. Taigi 2010 m. gruodzio
29 d. euro zonos (tokios sudéties, kokios ji buvo
ta diena) nacionaliniai centriniai bankai sumokéjo
1 163 191 667 eury dydzio pirma imoky dalj.

2011 m. sausio 1 d. Eesti Pank sumokéjo
12 572 592 eury imoka'*. Sia suma sudaré Eesti
Pank imokos i 2010 m. gruodzio pabaigoje
padidinta ECB pasirasyta kapitala pirma dalis —
2 983 333 eurai, ir kita jo dalis ECB pasirasytame
kapitale iki jo padidinimo — 9 589 259 eurai.

2011 m. gruodzio 28 d. euro zonos nacionaliniai
centriniai bankai, jskaitant Festi Pank, sumokéjo
1 166 175 000 eury suma kaip antra jy imokos
dali | padidéjusi ECB pasiraSyta kapitala. Trecia
imokos dalis bus sumokéta 2012 m. pabaigoje.

Dél anks¢iau minéty mokéjimy bendro poveikio
2011 m. ECB apmokétasis kapitalas padidéjo
1 178 747 592 eury suma, kaip parodyta Sioje
lenteléje?!:
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Apmokétas Apmokétas Apmoketas
kapitalas kapitalas kapitalas
nuo 2011 m. nuo 2011 m. 2010 m.
gruodzio 28 d.  sausio 1 d. iki gruodzio 31 d.
gruodzio 27 d.
(eurais) (eurais) (eurais)
Nationale Bank
van Belgié /
Bangque Nationale
de Belgique 220583 718 180 157 051 180 157 051
Deutsche
Bundesbank 1722155361 1406533 694 1406533 694
Eesti Pank 16278234 13294 901 -
Banc Ceannais na
hEireann / Central
Bank of Ireland 101 006 900 82495 233 82 495 233
Bank of Greece 178 687 726 145939392 145939392
Banco de Espaiia 755 164 576 616764 576 616 764 576
Bangque de France 1293273899 1056253 899 1056253 899
Banca d’ltalia 1136439 021 928 162 355 928 162 355
Central Bank
of Cyprus 12 449 666 10 168 000 10 168 000
Bangque centrale
du Luxembourg 15887193 12 975 526 12 975 526
Bank Centrali
ta’Malta / Central
Bank of Malta 5747399 4694 066 4694 066
De
Nederlandsche
Bank 362 686 339 296216339 296 216 339
Oesterreichische
Nationalbank 176 577921 144216254 144216 254
Banco de
Portugal 159 181 126 130007 793 130 007 793
Banka Slovenije 29901 025 24 421 025 24 421 025
Narodna banka
Slovenska 63 057697 51501 030 51501 030
Suomen Pankki —
Finlands Bank 114 029 487 93 131 154 93 131 154
Tarpiné
euro zonos
nacionaliniy
centriniy banky
suma 6363107289 5196932289 5183637388

17 2010 m. gruodzio 13 d. Sprendimas ECB/2010/26 d¢l Europos
centrinio banko kapitalo padidinimo, OL L 11, 2011 1 15, p. 53.

18 2010 m. gruodzio 13 d. Sprendimas ECB/2010/27 d¢l Europos
centrinio banko kapitalo padidinimo apmokéjimo, kurj atlicka
valstybiy nariy, kuriy valiuta yra euro, nacionaliniai centriniai
bankai, OL L 11,2011 1 15, p. 54.

19 Pagal ECBS statuto 48 straipsnio 1 dali ir 2010 m. gruodzio
31 d. Sprendima ECB/2010/34 d¢l Eesti Pank atlickamy kapitalo
apmokeéjimy, uzsienio atsargy pervedimy ir jnasy { Europos centrinio
banko atsargas ir atid¢jinius, OL L 11,2011 1 15, p. 58.

20 Sis padidéjimas gali neatitikti bendry sumu, pateikty toliau
esancioje lenteléje, dél apvalinimo.

21 Kai kurios sumos suapvalintos iki artimiausio euro sveiko
skaiGiaus. D¢l Sio suapvalinimo bendros ir tarpinés sumos
lenteléje gali nesutapti.



Apmoketas Apmokétas Apmokétas
kapitalas kapitalas kapitalas
nuo 2011 m.  nuo 2011 m. 2010 m.
gruodzio sausio 1 d. gruodzio 31 d.
28d.  iki gruodzio
27d. (eurais)
(eurais) (eurais)
buvreapcka
napoona banka
(Bulgarian
National Bank) 3505014 3505014 3505014
Ceskd ndrodni
banka 5839 806 5839 806 5839 806
Danmarks
Nationalbank 5986 285 5986 285 5986 285
Eesti Pank - - 722309
Latvijas Banka 1144 799 1144799 1144799
Lietuvos bankas 1717 400 1717 400 1717 400
Magyar
Nemzeti Bank 5591235 5591235 5591235
Narodowy
Bank Polski 19 754 137 19 754 137 19 754 137
Banca Nationala
a Romdniei 9944 860 9 944 860 9 944 860
Sveriges
Riksbank 9112 389 9112389 9112389
Bank of
England 58 580 454 58 580 454 58 580 454
Tarpiné ne
euro zonos
nacionaliniy
centriniy banky
suma 121176379 121176379 121 898 688

I8 viso 6484 283 669 5318108 669 5 305536076

Kapitalo raktas nuo
2011 m. sausio 1 d.
(%)

Nationale Bank van Belgié /

Bangque Nationale de Belgique 2,4256
Deutsche Bundesbank 18,9373
Eesti Pank 0,1790
Banc Ceannais na hEireann /

Central Bank of Ireland 1,1107
Bank of Greece 1,9649
Banco de Espaiia 8,3040
Bangue de France 14,2212
Banca d’Italia 12,4966
Central Bank of Cyprus 0,1369
Banque centrale du Luxembourg 0,1747
Bank Centrali ta’Malta /

Central Bank of Malta 0,0632
De Nederlandsche Bank 3,9882
Oesterreichische Nationalbank 1,9417
Banco de Portugal 1,7504
Banka Slovenije 0,3288
Narodna banka Slovenska 0,6934
Suomen Pankki — Finlands Bank 1,2539
Tarpiné euro zonos nacionaliniy

centriniy banky suma 69,9705

Pasirasytas kapitalas nuo Kapitalo raktas 2010 m.
2011 m. sausio 1 d.

Ne euro zonos nacionaliniai centriniai bankai
turi apmokéti 3,75 % savo dalies ECB
pasirasytame kapitale kaip inasa, skirta prisidéti
prie ECB veiklos i$laidy. 2011 m. pabaigoje §i
imoka sudaré 121 176 379 eurus. Ne euro zonos
nacionaliniai centriniai bankai neturi teisés gauti
jokios skirstomojo ECB pelno dalies ir néra
isipareigoje padengti jokiy ECB nuostoliy.

2011 m. ECB kapitalo raktas ir pasiraSytas
kapitalas nesikeité. 2011 m. sausio 1 d. Estijai
isivedus bendraja valiuta, kapitalo rakto ir
pasiraSyto kapitalo paskirstymas euro zonos ir
ne euro zonos nacionaliniams centriniams
bankams pasikeité taip 2:

22 Kai kurios sumos suapvalintos iki artimiausio euro sveiko
skaiGiaus. D¢l §io suapvalinimo bendros ir tarpinés sumos
lentel¢je gali nesutapti.

PasiraSytas kapitalas

gruodzio 31d. 2010 m. gruodzio 31 d.

(eurais) (%) (eurais)

261 010 385 2,4256 261 010 385
2037777 027 18,9373 2037777 027
19 261 568 - -
119518 566 1,1107 119 518 566
211436 059 1,9649 211436 059
893 564 576 8,3040 893 564 576
1530293 899 14,2212 1530293 899
1344715 688 12,4966 1344715 688
14731 333 0,1369 14731 333

18 798 860 0,1747 18 798 860

6 800 732 0,0632 6800 732
429 156 339 3,9882 429 156 339
208 939 588 1,9417 208 939 588
188 354 460 1,7504 188 354 460
35381025 0,3288 35381025
74 614 364 0,6934 74 614 364
134 927 820 1,2539 134 927 820
7529 282 289 69,7915 7510020 722
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Kapitalo raktas PasiraSytas Kapitalo raktas Pasirasytas
nuo 2011 m. kapitalas nuo 2011 m. 2010 m. gruodzio kapitalas 2010 m.
sausio 1 d. sausio 1 d. 31d. gruodzio 31 d.
(%) (eurais) (%) (eurais)
bwvazapceka napoona b6anka

(Bulgarian National Bank) 0,8686 93 467 027 0,8686 93 467 027
Ceskd narodni banka 1,4472 155728 162 1,4472 155728 162
Danmarks Nationalbank 1,4835 159 634 278 1,4835 159 634 278
Eesti Pank - - 0,1790 19 261 568
Latvijas Banka 0,2837 30527971 0,2837 30527971
Lietuvos bankas 0,4256 45797 337 0,4256 45797 337
Magyar Nemzeti Bank 1,3856 149 099 600 1,3856 149 099 600
Narodowy Bank Polski 4,8954 526 776 978 4,8954 526 776 978
Banca Nationald a Romdniei 2,4645 265196 278 2,4645 265 196 278
Sveriges Riksbank 2,2582 242 997 053 2,2582 242 997 053
Bank of England 14,5172 1562 145 431 14,5172 1562 145 431

Tarpiné ne euro zonos nacionaliniy
centriniy banky suma 30,0295 3231370113 30,2085 3250631 681
I8 viso 100,0000 10 760 652 403 100,0000 10 760 652 403

NEBALANSINES PRIEMONES

18 AUTOMATIZUOTOS VERTYBINIY POPIERIY
SKOLINIMO PROGRAMOS

Valdydamas nuosavas 1éSas, ECB yra sudargs
automatizuotos vertybiniy popieriy skolinimo
programos susitarima, pagal kur] paskirtas
agentas ECB vardu sudaro vertybiniy popieriy
skolinimo sandorius su daugeliu sandorio
Saliy, kurias ECB jvardija tinkamomis. Pagal §i
susitarimg 2011 m. gruodzio 31 d. galiojanciy
griztamyjy sandoriy verté¢ buvo 1,2 mlrd. eury
(2010 m. — 1,5 mird. eury).

19 PALUKANY NORMY ATEITIES SANDORIAI

2011 m. gruodzio 31 d. galiojo Sie sandoriai
uzsienio valiuta, parodyti pagal mety pabaigos
rinkos kainas:

Palikany 2011 2010 Pokytis
normy_ ateities kontrakto kontrakto

sandoriai verté verté

uzsienio (eurais) (eurais) (eurais)
valiuta

Pirkimai 1651132236 458539 141 1192593 095
Pardavimai 1728229838 1251682536 476 547 302

Sie sandoriai buvo sudaryti valdant ECB
uzsienio atsargas.
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20 PALUKANY NORMUY APSIKEITIMO SANDORIAI

2011 m. gruodzio 31 d. galiojusiy palikany
normy apsikeitimo sandoriy verté sudaré
225,7 min. eury (2010 m. — 742,4 min. eury)
pagal mety pabaigos rinkos kainas. Sie sandoriai
buvo sudaryti valdant ECB uZsienio atsargas.

21 VALIUTY APSIKEITIMO SANDORIAI IR
ISANKSTINIAI VALIUTY KEITIMO SANDORIAI

UZSIENIO ATSARGY VALDYMAS

2011 m. wvaliuty apsikeitimo sandoriai ir
iSankstiniai valiuty keitimo sandoriai buvo
sudaryti valdant ECB uzsienio atsargas. 2011 m.
gruodzio 31 d. su $iais iSankstiniais sandoriais
susijusios pretenzijos ir isipareigojimai mety
pabaigos rinkos kursu sudaré:

Valiuty apsikeitimo 2011 2010 Pokytis
sandoriai ir (eurais) (eurais) (eurais)
iSankstiniai valiuty

keitimo sandoriai

Pretenzijos 2304007 744 1697483530 606524214
Isipareigojimai 2309 882385 1740464038 569 418 347

LIKVIDUMA DIDINANCIOS OPERACIJOS

2011 m. gruodzio 31 d. galiojo iSankstinés
pretenzijos nacionaliniams centriniams bankams



ir iSankstiniai isipareigojimai  Federalinei
rezervy sistemai, susij¢ su likvidumo JAV
doleriais didinimu Eurosistemos sandorio Salims
(Zr. 11 pastaba [sipareigojimai ne euro zonos
rezidentams eurais).

22 SKOLINIMOSI IR SKOLINIMO OPERACIJY
ADMINISTRAVIMAS 3

ECB ir toliau yra atsakingas uz ES skolinimosi
ir skolinimo  operaciju  administravima
pagal vidutinés trukmés finansinés paramos
mechanizma. Pagal $i mechanizma 2011 m.
gruodzio 31 d. Latvijai, Vengrijai ir Rumunijai
ES suteiktos paskolos i§ viso sudaré
11,4 mlrd. eury.

Atsizvelgiant | valstybiy nariy, kuriy valiuta
yra euro?*, ir Kreditanstalt fiir Wiederaufbau®
(kaip paskolos davéjy), Graikijos Respublikos
(kaip paskolos gavéjo) ir Graikijos banko
(kaip paskolos gavéjo agento) susitarima deél
paskolos programos, ECB atsakingas uz visy
susijusiy paskolos davéjy ir paskolos gavéjo
vardu vykdomy mokéjimy atlikima. Pagal §i
susitarimg 2011 m. gruodzio 31 d. Graikijos
Respublikai suteikta 52,9 mlird. eury vertés
jungtiniy dvisaliy paskoly.

Be to, ECB vykdo operatyving veikla administr-
uojant paskolas, suteiktas pagal Europos
finansinés padéties stabilizavimo priemong
(EFPSP) ir Europos finansinio stabilumo fondo
(EFSF) vardu. Pagal EFPSP priemong Airijai
ir Portugalijai suteiktos paskolos 2011 m.
gruodzio 31 d. sudaré 28 mlrd. eury, pagal EFSF
priemong — 16,3 mlrd. eury.

23 NAGRINEJAMOS BYLOS

Document Security Systems Inc. (DSSI) Europos
Bendriju pirmosios instancijos  teismui®®
pareiske ieskini ECB dél zalos atlyginimo. Jame
teigiama, kad ECB pazeidé DSSI patenta eury
banknoty gamyboje. Pirmosios instancijos
teismas atmeté DSSI ieSkini?’ dél Zalos
atlyginimo i§ ECB?. Dabar ECB teikia ieSkinius

Siam  patentui  panaikinti kai  kuriose
nacionalinése jurisdikcijose ir kai kuriose i$ ju
§is patentas jau panaikintas. Be to, ECB yra
tvirtai jsitikings, kad jis jokiu biidu nepazeidé
patento, todé¢l taip pat pradés gynyba pries bet
koki ieskini dél zalos, DSSI pateikta
kompetentingam nacionaliniam teismui.

Pirmosios instancijos teismui atmetus DSSI
ieskini dél zalos atlyginimo i§ ECB, taip pat
ECB iki Siol laiméjus ieskinius del DSSI
patento nacionaliniy daliy panaikinimo tam
tikrose nacionalinése jurisdikcijose, ECB
tebéra isitikings, kad mokéjimy DSSI tikimybé
ir toliau yra labai menka. ECB aktyviai stebi
tebesitegsiancio bylinéjimosi ivykius.

23 Taip pat zr. Mety ataskaitos 2 skyriu.

24 I8skyrus Graikijos Respublika ir Vokietijos Federacing
Respublika.

25 Veikianti vieSyjy interesy labui, privalanti vykdyti Vokietijos
Federacinés Respublikos nurodymus ir turinti jos garantija.

26 2009 m. gruodzio 1 d. jsigaliojus Lisabonos sutar¢iai, Pirmosios
instancijos teismas pavadintas Bendruoju Teismu.

27 DSSI Europos patentas Nr. 0455 750 B1.

28 2007 m. rugséjo 5 d. Pirmosios instancijos teismo nutartis, byla

T-295/05. Paskelbta www.curia.europa.eu
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PASTABOS DEL PELNO (NUOSTOLIO) ATASKAITOS

24 GRYNOSIOS PALUKANY PAJAMOS

24.1 PALUKANY PAJAMOS IS UZSIENIO ATSARGY
Siame straipsnyje parodomos paliikany pajamos,
grynosios paliikany islaidos, susijusios su ECB

uzsienio atsargomis:

2011
(eurais)

2010
(eurais)

Pokytis
(eurais)

Palukany pajamos i§
einamyjy saskaity
Paltkany pajamos i§
pinigy rinkos indéliy
Paltikany pajamos

i$ atpirkimo
investavimo sandoriy
Grynosios paliikany
pajamos i§ vertybiniy
popieriy

Grynosios paltikany
pajamos i$ paliikany
normy apsikeitimo
sandoriy

Grynosios paltikany
pajamos i8 iSankstiniy
valiuty apsikeitimo
sandoriy ir valiuty
keitimo sandoriy

2088 888 1328753 760 135

18279491 15 865 666 2413 825

1 479 020 2712798 (1233 778)

254699 342 335790909 (81091 567)

6284214 4611662 1672552

7 686 740 6523343 1163 397

IS viso paliikany
pajamy iS uZsienio
atsargy

Paltukany iSlaidos i§
einamyjy saskaity
Grynosios paltikany
islaidos i$ atpirkimo
skolinimosi sandoriy

290 517 695 366 833 131 (76 315 436)

(6 126) (8 795) 2669

(291 278) (644 858) 353 580

Grynosios palikany
pajamos i uZsienio

atsargy 290220291 366 179 478 (75 959 187)

Grynosios paliikany pajamos 2011 m. daugiausia
sumazejo dél to, kad gauta maziau paltikany
pajamy i§ JAV doleriy portfelio.

24.2 PALUKANY PAJAMOS IS EURY BANKNOTY
PASKIRSTYMO EUROSISTEMOJE

Sis straipsnis apima paliikany pajamas, susijusias
su ECB dalimi visoje eury banknoty emisijoje
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dali Banknotai
apyvartoje ir 6.1 pastabg Pretenzijos, susijusios
su eury banknoty paskirstymu Eurosistemoje).
2011 m. pajamos padid¢jo daugiausia dél to,
kad vidutiné pagrindiné refinansavimo norma
buvo didesné negu 2010 m.
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24.3 ATLYGIS PAGAL NACIONALINIY CENTRINIY
BANKY PRETENZIJAS DEL PERVESTY
UZSIENIO ATSARGY

Siame straipsnyje parodytas euro zonos
nacionaliniams centriniams bankams sumokétas
atlygis pagal ju pretenzijas ECB atzvilgiu dél
pagal ECBS statuto 30 straipsnio 1 dalj pervesty
uzsienio atsargy (zr. 13 pastaba Vidiniai
Eurosistemos jsipareigojimai). 2011 m. Sis
atlygis daugiausia padidéjo dél to, kad vidutiné
pagrindiné refinansavimo norma buvo didesné
negu 2010 m.

24.4 KITOS PALUKANY PAJAMOS IR KITOS
PALOKANY ISLAIDOS

Siame straipsnyje parodytos 6,6 mlrd. eury
palikany pajamos (2010 m. — 3,8 mlrd.
eury) ir 6,9 mlrd. eury palikany iSlaidos
(2010 m. — 3,9 mlrd. eury) uz likucius
sistemoje TARGET2 (zr. 6.2 pastaba Kitos
vidinés Eurosistemos grynosios pretenzijos/
isipareigojimai ir 11 pastaba [sipareigojimai
ne euro zonos rezidentams eurais).

Siame straipsnyje taip pat parodytos
165,7 mln. eury grynosios pajamos (2010 m. —
140,4 min. eury) i§ pagal padengty obligaciju
pirkimo programas ECB isigyty vertybiniy
popieriy, iskaitant grynasias pajamas i§
susijusiy  vertybiniy popieriy  skolinimo
sandoriy, ir 1 002,8 mln. eury grynosios
pajamos (2010 m. — 438,0 mln. eury) i$
pagal Vertybiniy popieriy rinky programa
isigytu  vertybiniy = popieriy. Be to,
Siame  straipsnyje  parodytos  palukany
pajamos ir iSlaidos, susijusios su kitu
turtu ir {sipareigojimais eurais, taip pat
palikany pajamos ir islaidos, susidariusios
dél likvidumo didinimo JAV doleriais
operaciju.

25  REALIZUOTOSIOS PAJAMOS (ISLAIDOS)
IS FINANSINIY OPERACIJY

2011 m. i§ finansiniy operaciju gautos tokios
grynosios realizuotosios pajamos:



2011
(eurais)

2010
(eurais)

Pokytis
(eurais)

Grynosios
realizuotosios
pajamos i$ operacijy
vertybiniais popieriais
palikany normy
ateities sandoriy ir
palikany normy
apsikeitimo sandoriy 260 059 727 460 588 711 (200 528 984)
Grynosios

realizuotosios

pajamos i§ operaciju

uzsienio valiuta ir

auksu 212159502 13724616 198 434 886

Grynosios

realizuotosios

pajamos i finansiniy

operacijy 472219229 474313327 (2094 098)
2011 m. S8is straipsnis apémé grynasias

realizuotasias pajamas i$ vertybiniy popieriy
pardavimy ir grynasias realizuotasias pajamas
i§ operaciju uzsienio valiuta. Pastarosios
pajamos gautos daugiausia dél Japonijos
jeny operacijy ECB dalyvaujant 2011 m.
kovo 18 d. atliktoje bendroje tarptautingje
intervencijoje i uzsienio valiuty rinkas (zr. 2.2
pastaba Likuciai banky sqskaitose ir investicijos
{ vertybinius popierius, iSorés paskolos ir
kitas iSorés turtas bei Pretenzijos euro zonos
rezidentams uzsienio valiuta).

26 FINANSINIO TURTO IR POZICIJy NURASYMAI

2011
(eurais)

2010
(eurais)

Pokytis
(eurais)

Nerealizuotasis
vertybiniy
popieriy
perkainojimo
nuostolis 29 006 962

(155240 641) (184 247 603)

Nerealizuotasis
palukany
normy
apsikeitimo
sandoriy
perkainojimo
nuostolis 8747219

(2216642) (10963 861)

Nerealizuotasis
valiuty kursy
nuostolis 0

(1973) 1973

1§ viso
nerealizuotyjy
nuostoliy 37756 154

(157457 283) (195 213 437)

2011 m. Sios iSlaidos susidaré daugiausia dél to,
kad buvo sumazinta tam tikry i balansa itraukty
vertybiniy popieriy isigijimo verté iki ju 2011 m.
gruodzio 30 d. rinkos kainos.

27 GRYNOSIOS KOMISINIY IR KITY ATLYGIY

ISLAIDOS
2011 2010 Pokytis
(eurais) (eurais) (eurais)
Komisiniy ir kity atlygiy
pajamos 77 858 110661 (32 803)
Komisiniy ir kity atlygiy
i8laidos (2058 638) (1519678) (538 960)
Grynosios komisiniy ir
kity atlygiy iSlaidos (1980 780) (1409017) (571763)

2011 m. pajamos, parodytos Siame straipsnyje,
gautos i§ kredito istaigoms skirty baudy uz
privalomyjy atsargy reikalavimy nevykdyma.
ISlaidos susijusios su atlygiais, mokamais uz
einamasias saskaitas, ir palikany normy ateities
sandorius (zr. 19 pastaba Palikany normy
ateities sandoriai).

28 PAJAMOS IS NUOSAVYBES VERTYBINIY
POPIERIY IR DALYVAVIMO NUOSAVYBES
PRIEMONESE

I 8i straipsni itraukti dividendai, gauti uz ECB
turimas TAB akcijas (zr. 7.2 pastaba Kitas
finansinis turtas).

29 KITOS PAJAMOS

Kitos per metus gautos jvairios pajamos
daugiausia susidaré i$ euro zonos nacionaliniy
centriniy banky sukaupty imokuy, skirty ECB
iSlaidoms, patirtoms dél reikSmingo rinkos
infrastruktiiros projekto, padengti.

30 PERSONALO ISLAIKYMO ISLAIDOS

I 8i straipsni itrauktas darbo uzmokestis, i$mokos,
tarnautojy draudimas ir kitos {jvairios iSlaidos
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sudaré 173,1 min. eury (2010 m. — 167,7 min.
eury). Be to, 1 §i straipsnj jtraukta ir 43,0 mln. eury
(2010 m. — 28,8 min. eury) jmoky i ECB pensijy
plana, kitos iSmokos tarnautojams pasibaigus
ju darbo santykiams ir kitos ilgalaikés iSmokos
(zr. 14.3 pastaba Kiti jvairiis {sipareigojimai).
Su naujy ECB patalpy statybomis susijusios
personalo iSlaikymo islaidos, sudarancios 1,3 mln.
eury (2010 m. — 1,3 mln. eury), buvo kapitalizuotos
ir { §i straipsnj nejtrauktos.

Darbo uZmokestis ir iSmokos, iskaitant
vadovaujancias pareigas einanciy tarnautojy
darbo uzmokescio priedus, i§ esmés nustatyti
pagal Europos Sajungos darbo uZzmokescio
sistemaq ir yra palyginami su ja.

Vykdomosios valdybos nariai gauna bazing alga
ir papildomas iSmokas uz gyvenamaja vieta
ir atstovavima. Pirmininkui vietoj iSmokos uz
gyvenamaja vieta suteikiama ECB priklausanti
oficiali rezidencija. = Vadovaujantis Europos
Centrinio Banko personalo idarbinimo salygomis,
Vykdomosios valdybos nariai turi teis¢ gauti
namy tikio, vaiko ir mokslo iSmokas atsizvelgiant i
asmenines aplinkybes. I§ bazinés algos iSskaitomas
mokestis, mokamas Europos Sajungos naudai,
taip pat daromi atskaitymai pensijai, sveikatos
draudimui ir draudimui nuo nelaimingy atsitikimy.
Papildomos iSmokos neapmokestinamos ir i§ ju
nedaromi atskaitymai pensijai.
Vykdomosios valdybos nariams 2011 m.
iSmokéta baziné alga buvo tokia:

2011
(eurais)

2010
(eurais)

Jean-Claude Trichet (Pirmininkas

iki 2011 m. spalio mén.) 309 290 367 863

Mario Draghi (Pirmininkas nuo

2011 m. lapkri¢io mén.) 61 858 -

Lucas D. Papademos (pirmininko
pavaduotojas iki 2010 m. geguzés
meén.) - 131370
Vitor Constancio (pirmininko
pavaduotojas nuo 2010 m. birzelio
mén.)

318 132 183 918

Gertrude Tumpel-Gugerell
(Vykdomosios valdybos naré iki
2011 m. geguzés men.)

110 460 262 728

Peter Praet (Vykdomosios
valdybos narys nuo 2011 m.
birzelio mén.)

ECB
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154 644 -

2011 2010

(eurais) (eurais)
José Manuel Gonzélez-Paramo
(Vykdomosios valdybos narys) 265 104 262 728
Lorenzo Bini Smaghi
(Vykdomosios valdybos narys) 265 104 262 728
Jiirgen Stark (Vykdomosios
valdybos narys) 265 104 262 728
18 viso 1749696 1734063

Vykdomosios valdybos nariams i$Smokétos

i8mokos ir uz juos sumokétos imokos pagal ECB
sveikatos draudimo ir draudimo nuo nelaimingy
atsitikimy planus sudaré 646 154 eurus (2010 m. —
660 731 eura).

Be to, iSmokos Vykdomosios valdybos
nariams, susijusios su juy paskyrimu darbui
ECB ar pasitraukimu i§ pareigy ECB, sudaré
159 594 eurus (2010 m. — 52 548 eurus).
Sios i¥mokos parodomos Pelno (nuostolio)
ataskaitos straipsnyje Administracinés islaidos
(zr. 31 pastaba Administracinés islaidos).

Buvusiems Vykdomosios valdybos nariams
mokamos iSeitinés iSmokos uz ribota laikotarpi
po ju kadencijos pabaigos. 2011 m. $ios iSmokos,
taip pat i8$mokos, susijusios su §eima, ir iSmokos
pagal ECB sveikatos draudimo ir draudimo
nuo nelaimingy atsitikimy planus, buvusiems
nariams sudaré 479 665 eurus (2010 m. — 34 868
eurus). Buvusiems Vykdomosios valdybos
nariams ar su jais susijusiems asmenims
iSmokétos pensijos, iskaitant susijusias i§mokas,
ir imokos | sveikatos draudimo ir draudimo nuo
nelaimingy atsitikimy planus sudaré¢ 321 929
eurus (2010 m. — 354 349 eurus). Buvusiems
Vykdomosios valdybos nariams visos sumokétos
i8mokos parodomos dalyje Sumokétos ismokos.
Dél to sumazéja ECB apibrézty iSmoky
isipareigojimai Vykdomosios valdybos nariams
i8mokuy pasibaigus ju darbo santykiams atzvilgiu
(zr. 14.3 pastaba Kiti jvairis jsipareigojimai).

2011 m. pabaigoje ECB faktiSkai visa darbo
diena dirbo 1 609 tarnautojai®, i$ ju 158 é&jo

29 Neijtraukti nemokamy atostogy i$¢j¢ tarnautojai. [ §i skaiciy
itraukti tarnautojai, dirbantys pagal nuolatines, terminuotas
arba trumpalaikes darbo sutartis, ir ECB absolventy programos
dalyviai. Taip pat jtraukti tarnautojai, i8¢j¢ motinystés ar ilgy
nedarbingumo dél ligos atostogy.



vadovaujancias pareigas. 2011 m. tarnautojy
skaicius keitési taip:

2011 2010
Bendras tarnautojy skaicius
sausio 1 d. 1607 1563
Nauji tarnautojai / sutarties statuso
pasikeitimas 313 328
Atsistatydinimai / darbo sutarties
pabaiga (299) (302)
Grynasis padidéjimas (sumazéjimas)
deél darbo ne visa diena (12) 18
Bendras tarnautojy skaicius
gruodzio 31 d. 1609 1607
Vidutinis tarnautojy skai¢ius 1601 1565

31 ADMINISTRACINES ISLAIDOS

Jos apima visas kitas einamasias islaidas,
susijusias su patalpy nuoma ir priezilra,
nekapitalizuotinas prekes ir iranga, atlygi
specialistams, kitas paslaugas ir pirkimus
bei su personalu susijusias iSlaidas, iskaitant
idarbinima, persikélimo i kita vieta, isiklirimo,
mokymo ir persikraustymo islaidas.

32 BANKNOTY GAMYBOS PASLAUGOS

Sios  islaidos daugiausia  susidare  dél
tarpvalstybinio eury banknoty transportavimo
tarp banknoty spaustuviy ir nacionaliniy
centriniy banky, pristatant naujus banknotus,
ir banknoty transportavimo tarp nacionaliniy
centriniy banky, kompensuojant ju trukuma
perteklinémis  atsargomis.  Sias  islaidas
centralizuotai padengia ECB.
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Independent auditor’s report

We have audited the accompanying annual accounts of the European Central Bank, which comprise the balance sheet as at 31
December 2011, the profit and loss account for the year then ended, and a summary of significant accounting policies and other
explanatory notes (the "Annual Accounts").

The responsibility of the European Central Bank's Executive Board for the Annual Accounts

The Executive Board is responsible for the preparation and fair presentation of these Annual Accounts in accordance with the princi-
ples established by the Governing Council, which are set out in Decision ECB/2010/21 on the annual accounts of the European
Central Bank, and for such internal control as the Executive Board determines is necessary to enable the preparation of the Annual
Accounts that are free from material misstatement, whether due to fraud or error.

Auditor's responsibility

Our responsibility is to express an opinion on these Annual Accounts based on our audit. We conducted our audit in accordance with
international Standards on Auditing. Those standards require that we comply with ethical requirements and plan and perform the
audit to obtain reasonable assurance about whether the Annual Accounts are free from material misstatement.

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and disclosures in the Annual Accounts. The
procedures selected depend on the auditor's judgement, including the assessment of the risks of material misstatement of the An-
nual Accounts, whether due to fraud or error. In making those risk assessments, the auditor considers internal control relevant to the
entity's preparation and fair presentation of the Annual Accounts in order to design audit procedures that are appropriate in the cir-
cumstances, but not for the purpose of expressing an opinion on the effectiveness of the entity’s internal control. An audit also in-
cludes evaluating the appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of accounting estimates made by the
Executive Board, as well as evaluating the overall presentation of the Annual Accounts.

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for our audit opinion.
Opinion
In our opinion, the Annual Accounts give a true and fair view of the financial position of the European Central Bank as of 31 Decem-

ber 2011, and of the results of its operations for the year then ended in accordance with the principles established by the Governing
Council, which are set out in Decision ECB/2010/21 on the annual accounts of the European Central Bank.

Frankfurt am Main, 29 February 2012

ppa. Muriel Atton
Wirtschaftspriifer

Varsitzander des Aufsichisrats: WP StB Dr. Norbert Vogelpoth

Vorstand: WP SIB Prof. Dr. Norberl Winkeljohann, WP StB Dr. Peter Bartels, WP 518 CPA Markus Burghardt, St8 Prof. Dr. Dieter Endres, WP SIB Prof. Dr. Georg Kampfer,
WP StB Harald Kayser, WP RA StB Dr. Jan Konerding, WP StB Andreas Menke, S18 Marius Mdller, WP StB Martin Schelich

Sitz der Geselizchaft Frankfurt am Main, Amtsgenichl Frankfurt am Main HRB 44845

PricewaterhouseCoopers Aktiengasallschaft Wirtschaftsprifungsgeselischaft ist Mitglied von PricewaterhouseCoopers Interational, einer Company limited by guaranfee
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Si dokumenta ECB pateikia kaip ECB iSorés auditoriaus iSvados neoficialy vertima. Kai yra neatitikimy,
vadovaujamasi PWC pasiraSyta versija angly k.

Europos Centrinio Banko Pirmininkui
ir Valdanciajai tarybai
Frankfurtas prie Maino
2012 m. vasario 29 d.

Nepriklausomo auditoriaus iSvada

Mes atlikome Europos Centrinio Banko metiniy finansiniy ataskaity, kurias sudaro 2011 m. gruodzio 31 d. balansas, tuo
paciu metu pasibaigusiy mety pelno (nuostolio) ataskaita, apskaitos politikos santrauka ir kitos aiskinamosios pastabos
(metinés finansinés ataskaitos), audita.

Europos Centrinio Banko vykdomosios valdybos atsakomybé uz metines finansines ataskaitas

Vykdomoji valdyba atsakinga uz Siy metiniy finansiniy ataskaity parengima ir sazininga pateikima, laikantis Valdanciosios
tarybos nustatyty principy, iSdéstyty Sprendime ECB/2010/21 dél Europos centrinio banko metinés atskaitomybes, ir uz
tokia vidaus kontrolg, kokia Vykdomoji valdyba mano esant biitina rengiant metines finansines ataskaitas, kuriose nebiity
reik§mingy netikslumy, galin¢iy pasitaikyti dél suk¢iavimo ar klaidos.

Auditoriaus atsakomybé

Miisy pareiga — remiantis atliktu auditu, pareiksti nuomong apie Sias metines finansines ataskaitas. Mes atlikome auditg
pagal tarptautinius audito standartus. Siuose standartuose nurodyta laikytis etikos reikalavimuy, audita planuoti ir atlikti
siekiant deramai isitikinti, ar metinése finansinése ataskaitose néra reikSmingy netikslumy.

Atliekant audita vykdomos procediiros siekiant gauti audito rezultatus apie metinése finansinése ataskaitose pateiktus
skaicius ir paaiSkinimus. Pasirinktos procediiros priklauso nuo auditoriaus sprendimo, iskaitant reikSmingy netikslumy
metinése finansinése ataskaitose (dél suk¢iavimo ar klaidos), rizikos ivertinima. Vertindamas rizika, auditorius atsizvelgia
1 vidaus kontrolg, susijusia su subjekto metiniy finansiniy ataskaity rengimu ir saziningu pateikimu, kad, atsizvelges i
esamas aplinkybes, galéty parinkti tinkamas audito procediiras, o ne tam, kad pareikSty nuomong apie subjekto vidaus
kontrolés veiksminguma. Auditas taip pat apima taikytos apskaitos politikos tinkamumo ir Vykdomosios valdybos atlikty
apskaitiniy jvertinimy pagristumo bei bendro metiniy finansiniy ataskaity pateikimo jvertinima.

Manome, kad miisy gauti audito rezultatai yra pakankami ir pagristi, todél jais remdamiesi galime pareiksti savo
nuomong.

Nuomoné

Misy nuomone, metinés finansinés ataskaitos pateikia tikra ir teisinga Europos Centrinio Banko 2011 m. gruodzio 31 d.
finansinés padéties ir tada pasibaigusiy mety veiklos rezultaty vaizda pagal Valdanciosios tarybos nustatytus principus,
i8déstytus Sprendime ECB/2010/21 dél Europos centrinio banko metinés atskaitomybés.

Frankfurtas prie Maino, 2012 m. vasario 29 d.
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Jens Roennberg ppa. Muriel Atton
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



PASTABA DEL PELNO (NUOSTOLIO) PASKIRSTYMO

Si pastaba néra ECB 2011 m. finansiniy
ataskaity dalis.

PAJAMOS, SUSIJUSIOS SU VISY APYVARTOJE
ESANCIY EURY BANKNOTY ECB DALIMI IR JO
TURIMAIS VERTYBINIAIS POPIERIAIS, |SIGYTAIS
PAGAL EUROSISTEMOS VERTYBINIY POPIERIY
RINKY PROGRAMA

Kalbant apie 2010 m., paZymétina, kad
Valdanciosios  tarybos  sprendimu, visos
pajamos, uzdirbtos i§ visy apyvartoje esanciy
eury banknoty ECB dalies ir vertybiniy
popieriy, {sigyty pagal Vertybiniy popieriy rinky
programa, atitinkamai 654 mln. ir 438 min.
eury, pervestos | atidéjinius uzsienio valiutos
kurso, palikany normos, kredito ir aukso kainos
rizikoms, ir todel tarpinis pelno paskirstymas
nebuvo atliktas.

Kalbant apie 2011 m., pasakytina, kad Valdan-
Ciosios tarybos sprendimu, visos pajamos,
uzdirbtos i§ vertybiniy popieriy, isigyty pagal
Vertybiniy popieriy rinky programa, ir dalis
pajamy, uzdirbty i§ visy apyvartoje esanciy eury
banknoty ECB dalies, atitinkamai 1 002,8 min.
ir 163,4 min. eury, pervestos i atidéjinius
uzsienio valiutos kurso, paliikany normos,
kredito ir aukso kainos rizikoms. Atlikus
ECB tarpinj pelno paskirstyma, 652 mln. eury
pajamos, uzdirbtos i§ visy apyvartoje esanciy
eury banknoty ECB dalies, 2012 m. sausio
3 d. paskirstytos nacionaliniams centriniams
bankams proporcingai ju apmokétai daliai ECB
pasiraSytame kapitale.

PELNO PASKIRSTYMAS / NUOSTOLIY DENGIMAS

Pagal ECBS statuto 33 straipsnj, ECB grynasis
pelnas skirstomas tokia seka:

a) suma, kuria turi nustatyti Valdancioji taryba
ir kuri negali biiti didesné kaip 20 % grynojo
pelno, pervedama i bendraji atsargy fonda,
kuris negali sudaryti daugiau kaip 100 %
kapitalo;

ECB
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b) likes grynasis pelnas paskirstomas ECB
dalininkams proporcingai ju apmokétoms
dalims.

Jeigu ECB patiria nuostolj, ji galima padengti
i ECB bendrojo atsargy fondo, o prireikus,
Valdanciosios tarybos sprendimu, i§ atitinkamy

finansiniy mety pinigy politikos pajamy
proporcingai ir nevirSijant nacionaliniams
centriniams bankams pagal ECBS statuto

32 straipsnio 5 dalj paskirstyty sumy!.

2012 m. kovo 8 d. Valdancioji taryba nusprendé
neatlikti pavedimo i bendraji atsargy fonda, o
paskirstyti 2011 m. pelno likusia 76 mln. eury
dali euro zonos nacionaliniams centriniams
bankams proporcingai ju apmokétai kapitalo
daliai.

Ne euro zonos nacionaliniai centriniai bankai
neturi teisés gauti jokios skirstomojo ECB pelno
dalies ir néra isipareigoj¢ padengti jokiy ECB
nuostoliy.

2011
(eurais)

728 136 234

2010
(eurais)

Mety pelnas 170 831 395

Tarpinis pajamy, gauty i§
visy apyvartoje esanéiy eury
banknoty ECB dalies ir pagal
Vertybiniy popieriy rinky
programa jsigyty vertybiniy

popieriy, paskirstymas' (652 000 000) (0)

Mety pelnas, paskirs¢ius
pajamas, gautas i§ visy
apyvartoje esanciy eury
banknoty ECB dalies ir pagal
Vertybiniy popieriy rinky
programa isigyty vertybiniy
popieriy

Pelno paskirstymas
nacionaliniams centriniams
bankams

76 136 234 170 831 395

(76136234) (170 831 395)

18 viso 0 0

1 Vertybiniy popieriy rinky programa pradéta jgyvendinti 2010 m.
geguzeés men.

1 Pagal ECBS statuto 32 straipsnio 5 dalj, nacionaliniy centriniy
banky pinigy politikos pajamy suma paskirstoma nacionaliniams
centriniams bankams proporcingai jy apmokétai ECB kapitalo
daliai.






EUROSISTEMOS KONSOLIDUOTAS BALANSAS
2011 M. GRUODZIO 31 D.

(MLN. EURY)
TURTAS 2011 M.
GRUODZIO 31 D.
1 Auksas ir gautinas auksas 423 458
2 Pretenzijos ne euro zonos rezidentams uZsienio valiuta 244 623
2.1 I8 TVF gautinos lésos 85 655

2.2 Likuciai banky saskaitose ir investicijos i
vertybinius popierius, iSorés paskolos ir kitas iSorés

turtas 158 968
3 Pretenzijos euro zonos rezidentams uZsienio valiuta 98 226
4 Pretenzijos ne euro zonos rezidentams eurais 25355
4.1 Likuciai banky saskaitose, investicijos 1 vertybinius
popierius ir paskolos 25355
4.2 Pretenzijos, atsirandancios dél kredito galimybés
pagal VKM II 0
5 Su pinigy politikos operacijomis susijes skolinimas
euro zonos Kkredito jstaigoms eurais 863 568
5.1 Pagrindinés refinansavimo operacijos 144 755
5.2 Ilgesnés trukmés refinansavimo operacijos 703 894
5.3 Koreguojamosios griztamosios operacijos 0
5.4 Struktiirinés griZtamosios operacijos 0
5.5 Ribiné skolinimosi galimybé 14 823
5.6 Kreditai, susij¢ su ikaito vertés i$laikymo prievole 97
6 Kitos pretenzijos euro zonos Kkredito jstaigoms eurais 78 653
7 Euro zonos rezidenty vertybiniai popieriai eurais 618 764
7.1 Pinigu politikos tikslais laikomi vertybiniai popieriai 273 854
7.2 Kiti vertybiniai popieriai 344910
8 Valdzios skola eurais 33926
9 Kitas turtas 346 694
Visas turtas 2733267

Bendros ir tarpinés sumos gali nesutapti dél apvalinimo.
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2010 M.
GRUODZIO 31 D.

367 402

224 001
71319

152 681
26 940

22 603

22 603

546 747
227 865
298 217
20 623
0

25

17

45 655

457 415
134 829
322 586

34 954

276 493

2002 210



ISIPAREIGOJIMAI

9

Banknotai apyvartoje

Su pinigy politikos operacijomis susij¢ jsipareigojimai
euro zonos kredito jstaigoms eurais
2.1 Einamosios saskaitos (iskaitant privalomyjy
atsargy sistema)
2.2 Indéliy galimybé
2.3 Terminuotieji indéliai
2.4 Koreguojamosios griZztamosios operacijos
2.5 Indéliai, susij¢ su ikaito vertés iSlaikymo prievole

Kiti jsipareigojimai euro zonos Kkredito jstaigoms eurais
ISleisti skolos sertifikatai

Isipareigojimai kitiems euro zonos rezidentams eurais
5.1 Valdziai

5.2 Kiti jsipareigojimai

Isipareigojimai ne euro zonos rezidentams eurais
Isipareigojimai euro zonos rezidentams uZsienio valiuta
Isipareigojimai ne euro zonos rezidentams

uZsienio valiuta

8.1 Indéliai, likuciai ir kiti {sipareigojimai

8.2 [sipareigojimai, atsirandantys dél kredito

galimybés pagal VKM 11

TVF suteikty specialiyjy skolinimosi teisiy atitikmuo

10 Kiti jsipareigojimai

11 Perkainojimo sgskaitos

12 Kapitalas ir rezervai

Visi jsipareigojimai

2011 M.

2010 M.

GRUODZIO 31 D. GRUODZIO 31 D.

888 676

849 477

223 539
413 882
211 000
0

1 056

2423

0

79 726
65 590
14 137

156 876

4 546

9 027

9027

0

55942

209 582

394 013

82978

2733267

839 702

378 008

212739
104 458
60 784
0

27

2 808

79 792
71 685
8107

47703
1995
14 346
14 346
0

54 480
172 388
331510

79 479

2002 210
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ECB PRIIMTI TEISINIAl DOKUMENTAI

2011 m. ECB priimti Oficialiajame leidinyje, saraSa galima rasti
Visy ECB teisiniy paspaudus ,,Legal Framework® nuoroda ECB

Lenteléje
teisiniai

iSvardyti
dokumentai.

dokumenty, priimty nuo jo isteigimo ir paskelbty

Numeris

ECB/2011/1

ECB/2011/2

ECB/2011/3

ECB/2011/4

ECB/2011/5

ECB/2011/6

ECB/2011/7

ECB/2011/8

ECB/2011/9

ECB/2011/10

ECB/2011/11

ECB/2011/12

ECB
Mety ataskaita
2011

interneto svetainéje.

Pavadinimas

2011 m. vasario 25 d. ECB rekomendacija, skirta Europos
Sajungos Tarybai dél Nationale Bank van Belgié / Banque
Nationale de Belgique iSorés auditoriaus

2011 m. kovo 17 d. ECB gairés, kuriomis i§ dalies kei¢iamos
Gairés ECB/2007/2 dél Transeuropinés automatizuotos realaus
laiko atskiryjy atsiskaitymy skubiy pervedimy sistemos
(TARGET?2)

2011 m. kovo 18 d. ECB gairés, kuriomis i§ dalies kei¢iamos
Gairés ECB/2004/18 dél eury banknoty pirkimo

2011 m. kovo 31 d. ECB sprendimas dél laikiny priemoniy
dél Airijos Vyriausybés iSleisty arba garantuoty antring rinka
turin¢iy skolos priemoniy tinkamumo

2011 m. balandZio 20 d. ECB sprendimas dé¢l TARGET2-
Securities tinklo paslaugy teikéjy atrankos

2011 m. geguzés 9 d. ECB sprendimas, kuriuo i§ dalies
keic¢iamas Sprendimas ECB/2004/3 dél galimybés visuomenei
susipazinti su ECB dokumentais

2011 m. birzelio 9 d. ECB rekomendacija, skirta Europos
Sajungos Tarybai dél Oesterreichische Nationalbank iSorés
auditoriy

2011 m. birzelio 21 d. ECB sprendimas dél eury banknoty
gamybai taikomy aplinkos apsaugos bei sveikatos ir saugumo
akreditacijos procediiry

2011 m. birzelio 30 d. ECB gairés, kuriomis i$ dalies kei¢iamos
Gairés ECB/2008/8 dél duomeny apie eura rinkimo ir Grynuju
pinigy informacinés sistemos 2 veikimo

2011 m. liepos 7 d. ECB sprendimas dél laikiny priemoniy dél
Portugalijos Vyriausybés isleisty arba garantuoty antring rinka
turin¢iy skolos priemoniy tinkamumo

2011 m. rugpjucio 25 d. ECB rekomendacija, skirta Europos
Sajungos Tarybai dél Banco de Portugal iSorés auditoriaus

2011 m. rugpjicio 25 d. ECB reglamentas, kuriuo i§ dalies
kei¢iamas Reglamentas ECB/2008/32 dél pinigy finansiniy
institucijy sektoriaus balanso

OL nuoroda

OL C 67,
201132, p. 1

OL L 86,
20114 1,p.75

OL L 86,
20114 1,p.77

OL L 94,
20114 8,p.33

OL L 134,
2011 521,p.22

OL L 158,
20116 16, p. 37

OL C 174,
20116 15,p. 6

OLL 176,
201175, p. 52

OL L 217,
2011 823,p. 1

OL L 182,
20117 12,p.31

OL C 258,
201192,p.1

OL L 228,
201193, p. 13



Numeris

ECB/2011/13

ECB/2011/14

ECB/2011/15

ECB/2011/16

ECB/2011/17

ECB/2011/18

ECB/2011/19

ECB/2011/20

ECB/2011/21

ECB/2011/22

ECB/2011/23

ECB/2011/24

Pavadinimas

2011 m. rugpjucio 25 d. ECB gairés, i§ dalies kei¢iancios
Gaires ECB/2007/9 dél pinigy finansiniy institucijy ir rinky
statistikos

2011 m. rugséjo 20 d. ECB gairés dél Eurosistemos pinigy
politikos priemoniy ir procediiry (nauja redakcija)

2011 m. spalio 14 d. ECB gairés, kuriomis i§ dalies kei¢iamos
Gairés ECB/2007/2 dél Transeuropinés automatizuotos realaus
laiko atskiryju atsiskaitymy skubiy pervedimy sistemos
(TARGET?)

2011 m. spalio 31 d. ECB sprendimas, kuriuo i§ dalies
kei¢iamas Sprendimas ECB/2010/15 dél EFSF paskoly
valstybéms naréms, kuriy valiuta yra euro, administravimo,
ir kuriuo i§ dalies kei¢iamas Sprendimas ECB/2010/31 dél
mokéjimams, susijusiems su EFSF paskolomis valstybéms
naréms, kuriy valiuta yra euro, atlikti skirty saskaity atidarymo

2011 m. lapkricio 3 d. ECB sprendimas dél antrosios padengty
obligacijy pirkimo programos igyvendinimo

2011 m. lapkricio 3 d. ECB sprendimas, kuriuo i§ dalies
kei¢iamas Sprendimas ECB/2010/23 d¢l valstybiy nariy, kuriy
valiuta yra euro, nacionaliniy centriniy banky pinigy politikos
pajamy paskirstymo

2011 m. lapkri¢io 15 d. ECB sprendimas, kuriuo i§ dalies
kei¢iamas Sprendimas ECB/2007/7 dél TARGET2-ECB

salygu

2011 m. lapkri¢io 16 d. ECB sprendimas, kuriuo nustatomos
centriniy  vertybiniy popieriy depozitoriumy tinkamumo
gauti prieiga prie TARGET2-Securities paslaugy kriteriju
igyvendinimo i§samios taisyklés ir tvarka

2011 m. gruodzio 1 d. ECB sprendimas dél monety emisijos
apimties 2012 metais patvirtinimo

2011 m. gruodzio 9 d. ECB rekomendacija, skirta Europos
Sajungos Tarybai dél De Nederlandsche Bank
auditoriaus

iSorés

2011 m. gruodzio 9 d. ECB gairés dél ECB statistinés
atskaitomybés reikalavimy iSorés sektoriaus statistikos srityje
(nauja redakcija)

2011 m. gruodzio 9 d. ECB rekomendacija dél ECB statistinés
atskaitomybés reikalavimy iSorés sektoriaus statistikos srityje

OL nuoroda

OL L 228,
201193, p. 37

OL L 331,
201112 14,p. 1

OL L 279,
201110 26,p. 5

OL L 289,
201111 8, p. 35

OL L 297,
2011 11 16, p. 70

OL L 319,
2011 122,p. 116

OL L 303,
2011 11 22, p. 44

OL L 319,
201112 2,p. 117

OL L 324,
201112 7,p.37

OL C 367,
2011 1216, p. 1

OL L 65,
201233, p. 1

OL C 64,
201233, p. 1
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m

Numeris

ECB/2011/25

ECB/2011/26

ECB/2011/27

ECB
Mety ataskaita
2011

Pavadinimas

2011 m. gruodzio 14 d. ECB sprendimas dél papildomuy
laikiny priemoniy, susijusiy su Eurosistemos refinansavimo
operacijomis ir jkaito tinkamumu

2011 m. gruodzio 14 d. ECB reglamentas, kuriuo i§ dalies
kei¢iamas Reglamentas ECB/2003/9 dél privalomujy atsargy
reikalavimo taikymo

2011 m. gruodzio 21 d. Europos centrinio banko gairés, i§
dalies kei¢iancios Gaires ECB/2010/20 dél Europos centriniy
banky sistemos apskaitos ir finansinés atskaitomybés teisinio
pagrindo

OL nuoroda

OL L 341,
2011 1222, p. 65

OL L 338,
20111221, p. 51

OLL 19,
2012124,p.37



ECB PRIIMTOS NUOMONES

Toliau lenteléje pateikiamos 2011 m. ir 2012 m.
pradzioje ECB priimtos nuomonés pagal Sutarties
127 straipsnio 4 dali bei 282 straipsnio 5 dali

a) Po Europos institucijos konsultavimosi pateiktos ECB nuomonés

Numeris'

CON/2011/1

CON/2011/6

CON/2011/8

CON/2011/12

CON/2011/13

CON/2011/16

CON/2011/17

CON/2011/18

CON/2011/22

Iniciatorius ir tema

Europos Sajungos Taryba — Pasitlymas dél Europos
Parlamento ir Tarybos reglamento dél ne birzos iSvestiniy
finansiniy priemoniy, pagrindiniy sandorio $aliy ir sandoriy

duomeny saugykly

Europos Sajungos Taryba — Pasitlymas dél Europos
Parlamento ir Tarybos direktyvos, kuria i§ dalies kei¢iamos
direktyvy 98/78/EB, 2002/87/EB ir 2006/48/EB nuostatos
dél finansiniam konglomeratui priklausanciy finansy subjekty

papildomos prieziiiros

Europos Sajungos Taryba — Rekomendacija dél Tarybos
sprendimo dél Susitarimo dél pinigu su Monako
Kunigaikstyste persvarstymo tvarkos

Europos Sajungos Taryba — Pasitlymas dél Europos
Parlamento ir Tarybos direktyvos dél indéliy garantijy
sistemy (nauja redakcija) ir pasitilymas dél Direktyvos, kuria
i§ dalies kei¢iama Europos Parlamento ir Tarybos direktyva

97/9/EB dél investuotojy kompensavimo sistemy

Europos Sajungos Taryba — Ekonomikos valdysenos reforma
Europos Sajungoje

Europos Vadovy Taryba — Tarybos rekomendacija dél ECB
vykdomosios valdybos nario skyrimo

Europos Sajungos Taryba — Pasitlymas dél Europos
Parlamento ir Tarybos reglamento dél skolinty vertybiniy
popieriy pardavimo ir tam tikry kredito {sipareigojimy

nejvykdymo apsikeitimo sandoriy aspekty

Europos Sajungos Taryba — Pasitilymas dél Tarybos
reglamento dél apyvartai skirty eury monety nominaly ir

techniniy duomeny (kodifikuota redakcija)

Europos Sajungos Taryba — Rekomendacija dél Tarybos
sprendimo dél Susitarimo dél pinigy su Pranctzijos
Respublika, veikiancia Pranciizijos Sen Bartelmi uzjirio

bendrijos naudai, deryby tvarkos

1 Konsultacijos yra sunumeruotos ta tvarka, kokia Valdancioji taryba jas priémeé.

OL nuoroda

OL C 57,
2011223,p. 1

OL C 62,
2011226, p. 1

OL C 60,
2011225, p. 1

OL C99,
2011331, p. 1

OL C 150,
2011 520,p. 1

OL C 74,
201138, p.1

OL C 91,
2011323, p. 1

OLC 114,
20114 12, p. 1

OL C 213,

2011720, p. 16

ECB

Mety ataskaita

2011

ir ECBS statuto 4 straipsni. Visa ECB priimty
nuomoniy sarasa nuo jo isteigimo zr. ECB
interneto svetainés dalyje ,,Legal framework®.



Numeris!

CON/2011/24

CON/2011/32

CON/2011/42

CON/2011/44

CON/2011/48

CON/2011/56

CON/2011/58

CON/2011/65

CON/2011/77

CON/2011/100

CON/2012/5

ECB
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2011

Iniciatorius ir tema

Europos Vadovy Taryba — Europos Vadovy Tarybos
sprendimo, kuriuo i§ dalies kei¢iamas Sutarties dél Europos
Sajungos veikimo 136 straipsnis, kiek tai susijg¢ su stabilumo
mechanizmu, taikytinu valstybéms naréms, kuriy valiuta yra
euro, projektas

Europos Sajungos Taryba — Pasililymas del Reglamento,
kuriuo nustatomi kredito pervedimo ir tiesioginio debeto
operacijy eurais techniniai reikalavimai

Europos Sajungos Taryba — Pasiilymas dél Europos
Parlamento ir Tarybos direktyvos, kuria i§ dalies kei¢iamos
direktyvy 2003/71/EB ir 2009/138/EB nuostatos dél Europos
draudimo ir profesiniy pensiju institucijos ir Europos

vertybiniy popieriy ir rinky institucijos jgaliojimy

Europos Sajungos Taryba — Pasiilymas dél Europos
Parlamento ir Tarybos reglamento dél Europos nacionaliniy

ir regioniniy saskaity sistemos Europos Sajungoje

Europos Vadovy Taryba — Tarybos rekomendacija dél ECB
pirmininko skyrimo

Europos Sajungos Taryba — Pasitilymas dél Tarybos
sprendimo dél Susitarimo dél pinigy tarp Europos Sajungos ir
Prancuzijos Respublikos, susijusio su tolesniu euro naudojimu
Sen Bartelmi, pastarojo statusui pasikeitus Europos Sajungos
atzvilgiu

Europos Sajungos Taryba — Pasitlymas dél Europos
Parlamento ir Tarybos direktyvos dél kredito sutarciy dél
gyvenamosios paskirties nuosavybés

Europos Parlamentas ir Europos Sajungos Taryba -
Pasiiilymas dél Reglamento dél eury monety leidimo ir dél
pasitlymo dél Reglamento dél apyvartai skirty eury monety

nominaly ir techniniy duomeny

Europos Vadovy Taryba — Tarybos rekomendacija dél ECB
vykdomosios valdybos nario skyrimo

Europos Vadovy Taryba — Tarybos rekomendacija dél ECB
vykdomosios valdybos nario skyrimo

Europos Sajungos Taryba — Pasitilymas dél Direktyvos
del prieigos prie kredito jstaigy veiklos ir kredito istaigy
ir investiciniy bendroviy rizika ribojancios prieziliros ir
pasitlymas dél Reglamento dél kredito istaigy ir investiciniy
bendroviy rizika ribojanciy reikalavimy

OL nuoroda

OL C 140,
2011511,p.8

OL C 155,
2011525,p. 1

OL C 159,
2011528, p. 10

OL C 203,
201179,p.3

OL C 182,
2011623,p.6

OL C 213,
2011720, p. 21

OL C 240,
20118 18,p.3

OL C 273,
2011916, p. 2

OL C 301,
20111012,p.2

OL C 364,
201112 14,p.7

Dar neskelbta
Europos Sajungos
oficialiajame
leidinyje



b) Po valstybés narés konsultavimosi pateiktos ECB nuomonés ir ECB nuomonés, pateiktos
jo paties iniciatyva, dél valstybés narés jstatymy?’

Numeris' Iniciatorius ir tema

CON/2011/2 Kipras — Kipro vertybiniy popieriy birzos jgaliojimai skirti sankcijas

CON/2011/3 Slovénija — Banky istatymo pakeitimai

CON/2011/4 Lenkija — Uzdarieji investiciniai fondai, kurie leidzia vieSai neplatinamus
investavimo sertifikatus

CON/2011/5 Belgija — Finansiniy priezitros struktiiry plétros principy igyvendinimas
Belgijoje

CON/2011/7 Lietuva — Nacionaliniy pinigy politikos operacijy taisykliy daliniai pakeitimai,
siekiant jas labiau suderinti su Eurosistemos taisyklémis

CON/2011/9 Lenkija — Lenkijos Konstitucijos pakeitimai dél euro jvedimo

CON/2011/10 Italija — Italijos dalyvavimas Tarptautinio valiutos fondo programose
sprendziant finansy krizg

CON/2011/11 Lenkija — Kredito unijy jtraukimas i valstybés izdo parama finansy
institucijoms

CON/2011/14 Lietuva — Atsiskaitymy baigtinumo ir finansinio uztikrinimo jstatymy daliniai
pakeitimai

CON/2011/15 Rumunija — Indéliy garantiju fondo teisinio pagrindo daliniai pakeitimai

CON/2011/19 Prancuizija — Eury banknoty pakartotinis iSleidimas i apyvarta

CON/2011/20 Belgija — Centrinis istaigy kredity registras

CON/2011/21 Ispanija — Finansy sistemos stiprinimas

CON/2011/23 Lenkija — Mokéjimo paslaugos

CON/2011/25 Slovénija — Mokéjimy vélavimo prevencija

CON/2011/26 Rumunija — Teisés akty dél atsiskaitymy baigtinumo ir finansinio uztikrinimo
susitarimy pakeitimai

CON/2011/27 Kipras — Teisés aktai, susij¢ su padengtomis obligacijomis

CON/2011/28 Belgija — Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale de Belgique kaip
protesty dél atsisakymo akceptuoti (apmokéti) centrinio depozitoriumo
funkcijos panaikinimas

CON/2011/29 Kipras — Specialus banky mokestis ir savarankisko finansinio stabilumo fondo
isteigimas

CON/2011/30 Belgija — Banko saskaity numeriy centrinio registro finansavimas

2 2004 m. gruodzio mén. Valdancioji taryba nusprendé, kad ECB nuomonés, kurias jis pateikia nacionalinéms institucijoms paprasius,

paprastai yra skelbiamos nedelsiant po ju patvirtinimo ir vélesnio perdavimo besikonsultuojanciai institucijai.
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Numeris !
CON/2011/31
CON/2011/33

CON/2011/34

CON/2011/35

CON/2011/36
CON/2011/37

CON/2011/38
CON/2011/39
CON/2011/40
CON/2011/41

CON/2011/43

CON/2011/45

CON/2011/46
CON/2011/47
CON/2011/49

CON/2011/50
CON/2011/51

CON/2011/52

CON/2011/53

CON/2011/54
CON/2011/55

ECB
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Iniciatorius ir tema
Slovénija — Visai banko balanso vertei taikytinas mokestis

Vengrija — Konstitucijos projekto nuostatos, susijusios su Magyar Nemzeti
Bank

Graikija — Paskolos ir konsignacijos fondo teisiné sistema ir Graikijos
ekonomikos likvidumo didinimo schemos daliniai pakeitimai susiklos¢ius
tarptautinei finansy krizei

Rumunija — Atsiskaitymy grynaisiais sistemy atsiskaitymuy rizikos valdymo
tvarka

Graikija — Bank of Greece statuto daliniai pakeitimai

Nyderlandai — De Nederlandsche Bank ir Finansy rinky valdzios institucijos
valdymo stiprinimas

Austrija — QOesterreichische Nationalbank valdymo struktiiros daliniai pakeitimai
Airija — Gaivinimo ir problemy sprendimo priemonés kredito istaigoms
Slovénija — Finansinio turto registro taisykliy daliniai pakeitimai

Belgija — Atsiskaitymy baigtinumo ir finansinio uZtikrinimo susitarimy teisés
akty daliniai pakeitimai

Malta — [vairlis Bank Centrali ta' Malta / Central Bank of Malta istatymo
daliniai pakeitimai

Danija — Kompensavimo schemos
bankininkystés sektoriaus institucijoms

nustatymas kriz¢ patirian¢ioms

Lietuva — Finansy rinkos prieziiiros sistemos pertvarka Lietuvoje
Latvija — Naujas teisés aktas dél kredity registro

Slovakija — Ndrodnd banka Slovenska vaidmuo atliekant finansy sistemos
priezitirg ir vartojimo kreditas

Bulgarija — Centrinio depozitoriumo kapitalas ir valdymo struktiira
Cekija — Banknoty ir monety apyvarta

Bulgarija — Nacionaliniy priezitiros institucijy keitimosi informacija ir
bendradarbiavimo {sipareigojimai

Vengrija — Vengrijos valstybés kontrol¢, kiek tai susij¢ su jos atlieckamu
Magyar Nemzeti Bank auditu

Ispanija — Tarptautiniai sandoriai

Slovénija — Su TARGET2-Securities susijusiy teisés akty derinimas ir Banka
Slovenije igaliojimai skirti sankcijas investiciniy paslaugy srityje



Numeris!

CON/2011/57

CON/2011/59

CON/2011/60

CON/2011/61
CON/2011/62

CON/2011/63

CON/2011/64

CON/2011/66

CON/2011/67
CON/2011/68

CON/2011/69

CON/2011/70
CON/2011/71

CON/2011/72

CON/2011/73

CON/2011/74
CON/2011/75
CON/2011/76
CON/2011/78

CON/2011/79

Iniciatorius ir tema

Lenkija — Uzsienio kredito istaigy filialy transformavimas i patronuojamasias

imones

Vengrija — Pakartotinis pinigy iSleidimas { apyvarta ir nacionaliniy bei uzsienio

teiséty atsiskaitymo priemoniy apsauga nuo padirbinéjimo

Nyderlandai — Krizés valdymo priemonés sunkumuy patirian¢ioms finansy

institucijoms

Slovénija — Mokéjimy vélavimo prevencijos istatymo daliniai pakeitimai

Lenkija — Mokéjimo sistemy bei kliringo ir atsiskaitymo sistemy teisinio

pagrindo daliniai pakeitimai

Lenkija — Bendryjy saskaity jtvirtinimas kliringo ir atsiskaitymo sistemy teisés

nuostatose

Belgija — Apsauga nuo padirbinéjimo ir grynuyjy pinigy apyvartos kokybés

iSlaikymas

Slovakija — Slovakijoje veikla vykdanc¢ioms finansy institucijoms taikomas

specialus mokestis

Lietuva — Kredito istaigy atsakingo skolinimo nuostatos

Italija — Italijos atlikto Tarptautinio valiutos fondo steigimo sutarties dalinio

pakeitimo ratifikavimas ir kvotos padidinimas

Airija — Naujos finansy reglamentavimo priemongs, stiprinancios prieziiira ir

vykdyma

Slovénija — [galiojimai dirbti banky priezitiros valdybose

Belgija — Tarpininky, kuriems leidZiama valdyti uZsienio valiuta arba apskaitos
vienetais denominuoty nematerialiy vertybiniy popieriy saskaitas, kategorijos

Graikija — Graikijos kredito istaigy problemy sprendimo tvarkos daliniai

pakeitimai

Rumunija — Statistika ir Banca Nationald a Romdniei valdomos tarpbankinés
pinigy ir vyriausybés vertybiniy popieriy rinkos bei uzsienio valiutos kurso ir

privalomuyjuy atsargy reikalavimai

Rumunija — Skolinimas fiziniams asmenims

Cekija — Privalomosios atsargos

Savo iniciatyva — Nyderlandy indéliy garantijy sistemos reforma

Slovénija — Sankcijos, susijusios su eury apsauga nuo padirbinéjimo

Belgija — Valstybés garantija tam tikroms paskoloms, suteiktoms Dexia S4 ir

Dexia Crédit Local SA
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Iniciatorius ir tema
Slovakija — Finansiniy ataskaity registras

Slovénija — Ikeitimui ir savivaldybiy obligacijoms taikomy taisykliy
pakeitimai

Liuksemburgas — Valstybés garantija tam tikroms paskoloms, suteiktoms
Dexia SA ir Dexia Crédit Local SA

Portugalija — Ankstyvo isikiSimo priemonés ir kredito bei finansy institucijy,
kuriy priezitira vykdo Banco de Portugal, problemy sprendimo bei likvidavimo
taisykliy daliniai pakeitimai

Airija — Gaivinimo ir problemy sprendimo priemonés kredito jstaigoms

Pranctizija — Valstybés garantija tam tikroms paskoloms, suteiktoms Dexia SA
ir Dexia Crédit Local SA

Rumunija — Stabilizavimo priemonés ir laikini bankai

Vengrija — Hipotekos uzsienio valiuta ir paskolos sutartys dél gyvenamosios
paskirties nuosavybés

Airija — Airijos valstybés kredito tinkamiems

isipareigojimams pratgsimas

garantijos istaigy

Portugalija — Banco de Portugal mokéjimas dél Tarptautiniame valiutos fonde
padidéjusios Portugalijos kvotos

Danija — Nuostoliy garantavimas, susij¢s su iSplésta kompensavimo schema
Lietuva — Lietuvos banko pelno paskirstymo taisykliy daliniai pakeitimai

Vokietija — Apsauga nuo klastojimo ir apyvartoje esanciy grynuju pinigy
kokybés palaikymas

Kipras — Finansiniy kriziy valdymas ir nepriklausomo finansinio stabilumo
fondo isteigimas

Italija — Apsauga nuo klastojimo ir apyvartoje esanciy grynyju pinigy kokybés
palaikymas

Portugalija — Valstybés atliekama kredito istaigy rekapitalizacija
Slovakija — Fiskaliné atsakomybé
Estija — Atstovavimas Tarptautiniame valiutos fonde ir kvoty apmokéjimas

Belgija — Teisés aktai, reguliuojantys banko saskaitos numeriy centrinio
registro finansavima

Lietuva — Lietuvos banko pelno paskirstymo taisykliy pakoreguoti daliniai
pakeitimai

Suomija — Vertybiniy popieriy rinky teisés aktai
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Rumunija — Rumunijos kvotos Tarptautiniame valiutos fonde padidéjimo
apmokéjimas

Belgija — Problemy sprendimo fondo isteigimas ir finansavimas bei imoky i
indéliy draudimo sistema apskaiciavimas

Vengrija — Magyar Nemzeti Bank

Malta — Eury monety autentiSkumo tikrinimas ir apyvartai netinkamy eury
monety tvarkymas bei administraciniy priemoniy ir baudy taikymas

Vengrija (savo iniciatyva) — Magyar Nemzeti Bank nepriklausomumas

Graikija — Graikijos kredito istaigy problemu sprendimo tvarkos daliniai
pakeitimai

Kipras — Viesojo sektoriaus tarnautojy atlyginimai
Vokietija — Finansy rinkos stabilizavimo priemonés
Liuksemburgas — Nematerialieji vertybiniai popieriai

Italija — Italijos banky isipareigojimy garantijy sistema ir liros banknoty
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Airija — VieSojo sektoriaus pensiju reformos
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EUROSISTEMOS PINIGY POLITIKOS PRIEMONIUY

CHRONOLOGI]A!
2010 M. RUGSEJO 2 D.

ECB valdanioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy paliikany
norma ir paliikany normos uz naudojimasi ribine
skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe nepakis
ir bus atitinkamai 1,00, 1,75 ir 0,25 %. Be to,
ji priéemé sprendima dél konkurso procediiry
ir metody, kuriuos taikys savo refinansavimo
operacijose iki 2011 m. sausio 18 d., t. y.
nusprendé taikyti fiksuotyjy paltikany konkurso
procediira paskirstant visa suma 3 mén. ilgesnés
trukmés refinansavimo operacijose.

2010 M. SPALIO 7 D. IR LAPKRICIO 4 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy paltkany
norma ir palikany normos uz naudojimasi
ribine skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe
nepakis ir bus atitinkamai 1,00, 1,75 ir 0,25 %.

2010 M. GRUODZIO 2 D.

ECB valdanioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy paliikany
norma ir paliikany normos uZz naudojimasi
ribine skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe
nepakis ir bus atitinkamai 1,00, 1,75 ir 0,25 %.
Be to, ji priémé sprendima dél konkurso
procediiry ir metody, kurivos taikys savo
refinansavimo operacijose iki 2011 m. balandzio
12 d., t. y. nusprendé toliau taikyti fiksuotyjy
palikany konkurso procediira paskirstant
visg suma.

2011 M. SAUSIO 13 D. IR VASARIO 3 D.

ECB valdanCioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy paltikany
norma ir palikany normos uZz naudojimasi
ribine skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe
nepakis ir bus atitinkamai 1,00, 1,75 ir 0,25 %.
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2011 M. KOVO 3 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operaciju palikany
norma ir palikany normos uz naudojimasi
ribine skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe
nepakis ir bus atitinkamai 1,00, 1,75 ir 0,25 %.
Be to, ji priémé sprendima dél konkurso
procediry ir metody, kuriuos taikys savo
refinansavimo operacijose iki 2011 m. liepos
12 d., t. y. nusprendé toliau taikyti fiksuotyju
palikany konkurso procediira paskirstant
visg suma.

2011 M. BALANDZIO 7 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy  Eurosistemos refinansavimo
operacijy palikany norma bus padidinta

0,25 proc. p. — iki 1,25 %, pradedant operacija,
uz kuriag bus atsiskaitoma 2011 m. balandZio
13 d. Ji taip pat nusprend¢ paliikany normas
uz naudojimasi tiek ribinio skolinimosi, tiek
indéliy galimybémis padidinti 0,25 proc. p. —
atitinkamai iki 2,00 ir 0,50 %, Siam sprendimui
isigaliojant 2011 m. balandzio 13 d.

2011 M. GEGUZES 5 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany
norma ir palikany normos uz naudojimasi
ribine skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe
nepakis ir bus atitinkamai 1,25, 2,00 ir 0,50 %.

2011 M. BIRZELIO 9 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany
norma ir palikany normos uz naudojimasi ribine

1 Eurosistemos pinigy politikos priemoniy, igyvendinty
1999-2010 m., chronologija pateikta atitinkamy mety ECB mety
ataskaitoje.



skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe nepakis
ir bus atitinkamai 1,25, 2,00 ir 0,50 %. Be to,
ji priemé sprendima dél konkurso procediiry
ir metody, kuriuos taikys savo refinansavimo
operacijose iki 2011 m. spalio 11 d., t. y.
nusprendé toliau taikyti fiksuotyjy palikany
konkurso procediirg paskirstant visa suma.

2011 M. LIEPOS 7 D.

ECB valdancioji taryba nusprende, kad
pagrindiniy  Eurosistemos refinansavimo
operaciju palikany norma bus padidinta

0,25 proc. p. — iki 1,50 %, pradedant operacija,
uz kuria bus atsiskaitoma 2011 m. liepos
13 d. Ji taip pat nusprendé paliikany normas
uz naudojimasi tiek ribinio skolinimosi, tiek
indéliy galimybémis padidinti 0,25 proc. p. —
atitinkamai iki 2,25 ir 0,75 %, Siam sprendimui
isigaliojant 2011 m. liepos 13 d.

2011 M. RUGPJUCIO 4 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany
norma ir paliikany normos uz naudojimasi
ribine skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe
nepakis ir bus atitinkamai 1,50, 2,25 ir
0,75 %. Ji taip pat priémeé sprendima dél keliy
priemoniy, skirty jtampai kai kuriose finansy
rinkose sumazinti. Visy pirma ji nusprendé,
kad Eurosistema vykdys papildoma likvidumo
teikimo ilgesnés trukmés refinansavimo
operacija, kurios terminas apie 6 mén., taikant
fiksuotyju palikany konkurso procediira
ir paskirstant visa suma. Be to, ji priémé
sprendimg dél konkurso procediiry ir metody,
kuriuos taikys savo refinansavimo operacijose
iki 2012 m. sausio 17 d., t. y. nusprendé toliau
taikyti fiksuotyjy palikany konkurso procediira
paskirstant visa suma.

2011 M. RUGSEJO 8 D.

ECB valdancioji taryba nusprende, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy paliikany

norma ir palikany normos uZz naudojimasi
ribine skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe
nepakis ir bus atitinkamai 1,50, 2,25 ir 0,75 %.

2011 M. SPALIO 6 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany
norma ir palikany normos uZ naudojimasi
ribine skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe
nepakis ir bus atitinkamai 1,50, 2,25 ir 0,75 %.
Be to, ji priemé sprendima dél savo refinansavimo
operacijy nuo 2011 m. spalio mén. iki 2012 m.
liepos 10 d. detaliy, t. y. nusprendé jvykdyti dvi
ilgesnés trukmés refinansavimo operacijas —
viena operacija, kurios terminas apie 12 mén.,
2011 m. spalio mén., o kita operacija, kurios
terminas apie 13 mén., 2011 m. gruodzio
mén. — ir toliau taikyti fiksuotyjy palikany
konkurso procediras paskirstant visa suma
visose savo refinansavimo operacijose. Be to,
ValdancCioji taryba nusprendé¢ pradéti nauja
padengty obligacijy pirkimo programa 2011 m.
lapkri¢io mén.

2011 M. LAPKRICIO 3 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy  Eurosistemos refinansavimo
operacijy palikany norma bus sumazinta

0,25 proc. p. — iki 1,25 %, pradedant operacija,
uz kurig bus atsiskaitoma 2011 m. lapkricio
9 d. Ji taip pat nusprendé palikany normas
uz naudojimasi tiek ribinio skolinimosi, tiek
indéliy galimybémis sumazinti 0,25 proc. p. —
atitinkamai iki 2,00 ir 0,50 %, Siam sprendimui
isigaliojant 2011 m. lapkricio 9 d.

2011 M. GRUODZIO 8 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy  Eurosistemos refinansavimo
operacijy palikany norma bus sumazinta

0,25 proc. p. — iki 1,00 %, pradedant operacija,
uz kurig bus atsiskaitoma 2011 m. gruodzio
14 d. Ji taip pat nusprendé paliikany normas
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uz naudojimasi tiek ribinio skolinimosi, tiek
indéliy galimybémis sumazinti 0,25 proc. p. —
atitinkamai iki 1,75 ir 0,25 %, Siam sprendimui
isigaliojant 2011 m. gruodzio 14 d. Ji taip pat
priémé sprendima taikyti tolesnes nestandartines
priemones, t. y.: 1) vykdyti dvi ilgesnés trukmés
refinansavimo  operacijas, kuriy terminas
apie 3 m.; ii) padidinti ikaito prieinamuma;
iil) sumazinti atsargy norma iki 1 % ir iv) kol
kas nevykdyti koreguojamuyjy  operacijy,
vykdomuy kiekvieno atsargy laikymo laikotarpio
paskuting diena.

2012 M. SAUSIO 12 D., VASARIO 9 D. IR KOVO 8 D.

ECB valdan¢ioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy paliikany
norma ir palikany normos uz naudojimasi
ribine skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe
nepakis ir bus atitinkamai 1,00, 1,75 ir 0,25 %.
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ECB KOMUNIKACIJOS, SUSIJUSIOS SU LIKVIDUMO

TEIKIMU, APZVALGA'

Daugiau informacijos apie 2011 m. Eurosistemos vykdytas likvidumo didinimo operacijas zr. ECB
interneto svetainés skyriuje ,,Atvirosios rinkos operacijos.

LIKVIDUMO EURAIS TEIKIMAS

2011 M. KOVO 3 D.
ECB paskelbia iSsamia informacija apie
refinansavimo operacijas, kurios bus vykdomos

nuo 2011 m. balandzio 13 d. iki 2011 m.
liepos 12 d.

2011 M. KOvO 31 D.

ECB paskelbia sustabdantis reitingo ribos

taikyma Airijos Vyriausybés skolos priemonéms.

2011 M. BIRZELIO 9 D.

ECB paskelbia i§samia informacija apie
refinansavimo operacijas, kurios bus vykdomos
nuo 2011 m. liepos 13 d. iki 2011 m. spalio 11 d.

2011 M. LIEPOS 7 D.

ECB paskelbia apie Portugalijos Vyriausybés
iSleisty arba garantuoty skolos priemoniy
tinkamumo pasikeitima.

2011 M. RUGPJUCIO 4 D.

ECB paskelbia i$samia informacija apie
refinansavimo operacijas, kurios bus vykdomos
nuo 2011 m. spalio 12 d. iki 2012 m.
sausio 17 d.

2011 M. SPALIO 6 D.

ECB paskelbia apie nauja padengty obligacijuy
pitkimo programa ir iSsamia informacija
apie refinansavimo operacijas, kurios bus
vykdomos nuo 2011 m. spalio mén. iki 2012 m.
liepos 10 d.

2011 M. LAPKRICIO 3 D.
ECB paskelbia i§samia informacija apie savo
nauja padengty obligacijy pirkimo programa.

2011 M. GRUODZIO 8 D.
ECB paskelbia apie priemones, skirtas banky
skolinimui ir pinigy rinkos veiklai paremti.

2011 M. GRUODZIO 16 D.
ECB paskelbia apie dvi 1 dienos likvidumo
didinimo koreguojamasias operacijas.

LIKVIDUMO KITOMIS VALIUTOMIS TEIKIMAS IR
SUTARTYS SU KITAIS CENTRINIAIS BANKAIS

2011 M. BIRZELIO 29 D.
ECB paskelbia apie likvidumo JAV doleriais
teikimo operacijy pratesima.

2011 M. RUGPJUCIO 25 D.
ECB paskelbia apie apsikeitimo sandoriy linijos
su Bank of England pratgsima.

2011 M. RUGSEJO 15 D.
ECB paskelbia apie papildomas likvidumo JAV
doleriais teikimo operacijas mety pabaigoje.

2011 M. LAPKRICIO 30 D.
Koordinuoti centriniy banky veiksmai, skirti
itampai pasaulio pinigy rinkose mazinti.

1 Datos — tai pranesimo paskelbimo data.
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ECB RENGIAMI LEIDINIAI

ECB rengia nemazai leidiniy, kuriuose pateikia informacija apie savo pagrinding veikla: pinigy
politika, statistika, mokéjimo ir vertybiniy popieriy atsiskaitymo sistemas, finansini stabiluma ir
prieziiira, tarptautin ir Europos bendradarbiavima bei teisinius klausimus. Sie leidiniai yra tokie:

ISTATYMINIAI LEIDINIAI

— Mety ataskaita
— PranesSimas apie konvergencija
— Ménesinis biuletenis

TIRIAMIE)I STRAIPSNIAI

— Teisiniy darbo straipsniy serija
— Nereguliariy straipsniy serija
— Tyrimy biuletenis

— Darbo straipsniy serija

KITI, SUSIJE SU UZDUOTIMIS, LEIDINIAI

— Pinigy analizés tobulinimas

— Finansiné integracija Europoje

— Finansinio stabilumo apzvalga

— Statistikos zinynas

— Europos Centrinis Bankas: istorija, vaidmuo ir funkcijos

— Tarptautinis euro vaidmuo

— Pinigy politikos igyvendinimas euro zonoje (,,Bendrieji dokumentai‘)
— ECB pinigy politika

— Mokéjimo sistema

ECB taip pat skelbia lankstinukus ir informacing medziaga {vairiomis temomis: eury banknotai ir
monetos, seminary ir konferencijy pranesimai.

Visas ECB ir Europos pinigy instituto, ECB pirmtako 1994-1998 m., skelbty dokumenty (PDF
formatu) sarasas pateiktas ECB interneto svetainéje (http://www.ecb.europa.cu/pub/). Kalby
kodai rodo kalbas, kuriomis pateikiamas kiekvienas dokumentas.

Jeigu nenurodyta kitaip, spausdintas publikacijas galima gauti arba uzsisakyti nemokamai, jei yra
atsargy, kreipiantis el. pastu info@ ecb.europa.cu.



ZODYNAS

Zodyne pateikiami kai kurie Mety ataskaitoje vartojami terminai. Issamesnis ir smulkesnis Zodynas
pateikiamas ECB interneto svetainéje.

akcijos (equities) — nuosavybés vertybiniai popieriai, kuriais iSreiSkiama nuosavybés bendrovéje
dalis. Tai akcijos, kuriomis prekiaujama vertybiniuy popieriy birzose (kotiruojamosios akcijos),
nekotiruojamosios ir kitokios akcijos. Paprastai uz akcijas gaunamos pajamos yra dividendai.

atpirkimo sandoris (repurchase agreement) — pinigy skolinimosi procesas, kai turto (paprastai
pastoviyjuy pajamy vertybiniy popieriy) pardavimas derinamas su vélesniu to paties turto atpirkimu
tam tikra diena truputi didesne nurodyta kaina (kuri rodo skolinimosi palikany norma).

atsargy bazé (reserve base) — kredito jstaigos atitinkamuose balanso straipsniuose (tam tikruose
isipareigojimuose), naudojamuose jos privalomosioms atsargoms apskaiciuoti, parodomy dydziy
suma.

atsiskaitymo rizika (settlement risk) — rizika, kad atsiskaitymas pervedimo sistema bus atliktas ne
taip, kaip tikétasi, paprastai dél to, kad Salis nesilaiko vieno ar keliy atsiskaitymo jsipareigojimuy.
Sia rizika konkregiai sudaro operaciné rizika, kredito rizika ir likvidumo rizika.

atvirosios rinkos operacija (open market operation) — centrinio banko iniciatyva finansy rinkoje
atlikta operacija. Atsizvelgiant i tikslus, reguliaruma ir tvarka, Eurosistemos atvirosios rinkos
operacijas galima suskirstyti  keturias kategorijas: pagrindinés refinansavimo operacijos, ilgesnés
trukmés refinansavimo operacijos, koreguojamosios operacijos ir struktiirinés operacijos. IS jose
taikomy priemoniy griZtamieji sandoriai yra pagrindiné Eurosistemos atvirosios rinkos priemone,
ja galima taikyti atliekant visy keturiy kategoriju operacijas. Be to, atliekant struktiirines operacijas,
galima iSleisti skolos sertifikatus ir sudaryti vienakrypcius sandorius, o atliekant koreguojamasias
operacijas, galima sudaryti vienakrypcCius sandorius, valiuty apsikeitimo sandorius ir pritraukti
terminuotuosius indélius.

automatiniu biidu atlickami mokéjimai (ABAM) (straight-through processing (STP)) —
automatinis sandoriy ir (arba) mokéjimy pervedimy apdorojimas nuo pradzios iki pabaigos, iskaitant,
kai reikia, automatini instrukcijy sukiirima, suderinima, patvirtinima, tarpuskaita ir atsiskaityma.

bendrasis vidaus produktas (BVP) (gross domestic product (GDP)) — ekonominés veiklos
rodiklis, biitent ekonomikos visy pagaminty prekiy ir paslaugy verté, atémus tarpinj vartojima,
pridéjus gaminiams ir importui taikomus grynuosius mokescius per apibrézta laikotarpi. BVP
galima skaidyti pagal produkcijos, islaidy arba pajamy sudedamasias dalis. Pagrindiniai iSlaidy
suvestiniai rodikliai, sudarantys BVP, yra namy tkiy galutinis vartojimas, valdZios sektoriaus
galutinis vartojimas, bendrojo pagrindinio kapitalo formavimas, atsargy poky¢iai, prekiy ir paslaugy
importas ir eksportas (iskaitant prekyba euro zonoje).

Bendroji taryba (General Council) — vienas i§ ECB sprendimus priimanciy organy. Ja sudaro ECB
pirmininkas, pirmininko pavaduotojas ir visy Europos centriniy banky sistemos nacionaliniy
centriniy banky valdytojai.

BVP defliatorius (GDP deflator) — bendrasis vidaus produktas (BVP), isreikstas galiojanciomis

kainomis (nominalusis BVP), padalytas i§ BVP, isreiksto palyginamosiomis kainomis (realusis
BVP). Taip pat vadinamas numanomu BVP kainy defliatoriumi.
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centriné valdZia (central government) — Europos saskaity sistemoje 1995 apibrézta valdzia,
i8skyrus regioning valdzia ir vietos valdzia. Taip pat zr. valdZios sektorius.

centrinis vertybiniy popieriy depozitoriumas (CVPD) (central securities depository (CSD)) —
subjektas, kuris 1) leidzia vertybiniy popieriy sandorius apdoroti ir pagal juos atsiskaityti darant
irasus apskaitoje, ii) teikia pasaugos paslaugas (pvz., administruoja bendroviy veiksmus ir
iSpirkimus) ir iii) atlieka aktyvy vaidmenj uztikrinant vertybiniy popieriy isleidimo vientisuma.
Vertybiniai popieriai gali buti laikomi fizine (bet nemobilia) ir nematerialia forma (kaip elektroninés
apskaitos irasai).

ECOFIN taryba (ECOFIN Council) — terminas, kuriuo daznai vadinama ES Taryba, susidedanti
1§ ekonomikos ir finansy ministry.

Ekonomikos ir finansy komitetas (Economic and Financial Committee (EFC)) — komitetas,
padedantis ECOFIN tarybai ir Europos Komisijai pasirengti savo darbui. Jis stebi ekonoming ir
finansing valstybiy nariy bei ES padéti ir prisideda atliekant biudzeto prieZitira.

ekonominé analizé (economic analysis) — viena i§ ECB sistemos priemoniy atlikti i§samia
rizikos kainy stabilumui analize, kuria remdamasi Valdancioji taryba priima atitinkamus pinigy
politikos sprendimus. Atliekant ekonoming analizg, dazniausiai démesys kreipiamas i einamuosius
ekonomikos ir finansy pokycius, numanoma vidutinés trukmés rizika kainy stabilumui, vertinant
pagal Sio laikotarpio prekiy, paslaugy ir rinkos veiksniy sgveikos prognozes. Deramas démesys
skiriamas poreikiui nustatyti ekonomika veikian¢iy sukrétimy pobudi, ju poveiki iSlaidoms ir
kainoms bei trumpalaikéms Sio poveikio iSplitimo ekonomikoje perspektyvoms. Taip pat zr. pinigy
analizé.

Ekonominé ir pinigy sajunga (EPS) (Economic and Monetary Union (EMU)) — procesas, kurio
rezultatas buvo tai, kad buvo sukurta bendroji valiuta — euro valiuta, pradéta vykdyti bendra euro
zonos pinigy politika ir koordinuoti ES valstybiy nariy ekonominé politika. Sis procesas, kaip
numatyta Sutartyje, vyko trim etapais. TreCiasis, paskutinis etapas prasidéjo 1999 m. sausio 1 d.,
perdavus pinigy politikos kompetencija ECB ir jvedus euro valiuta. 2002 m. sausio 1 d. i apyvarta
iSleidus grynuosius euro pinigus buvo baigtas EPS kiirimo procesas.

EONIA (euro vienos nakties palukany vidurkio indeksas) (EONIA (euro overnight index
average)) — euro tarpbankiniy vienos nakties sandoriy rinkoje vyraujanciy faktiniy paltikany normy
matas — euro valiuta iSreik$ty neuztikrinty vienos nakties skolinimo sandoriy, apie kuriuos pranesa
atitinkamy banky specialisty grupé, paliikany normy svertinis vidurkis.

EURIBOR (euro tarpbankinio skolinimo palikany norma) (EURIBOR (euro interbank offered
rate)) — paliikany norma, uz kuria aukstg kredito reitingg turintis bankas pasirenges paskolinti 1éSy
euro valiuta kitam auksta kredito reitinga turin¢iam bankui, duomenis apie §igq norma teikia grupé
banky; tarpbankiniy indéliy ji apskai¢iuojama kiekviena dieng jvairaus, iki 12 mén., termino.

euro efektyvusis kursas (EEK, nominalusis / realusis) (effective exchange rate (EER) of the euro
(nominal/real)) — dvisaliy euro kursy svertinis vidurkis euro zonos svarbiausiy prekybos partneriy
valiuty atzvilgiu. ECB skelbia nominaliojo EEK indeksa dvieju prekybos partneriy grupiu valiuty
atzvilgiu: EEK20 (ieina desimt ne euro zonos ES valstybiy nariy ir deSimt pagrindiniy prekybos
partneriy uz ES riby) ir EEK40 (ieina EEK20 ir dar 20 Saliy). Taikomi svoriai parodo kiekvienos
prekybos partnerés dali euro zonos prekyboje ir nulemia konkurencija treciosiose rinkose. Realieji
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EEK - tai nominalieji EEK, padalyti i§ uZzsienio ir vidaus kainy ar sanaudy santykio svertinio
vidurkio. Tai yra kainy ir sagnaudy konkurencingumo matai.

Euro grupé (Eurogroup) — ES valstybiy nariy, isivedusiy euro valiuta, ekonomikos ir finansy
ministry neformalus susitikimas. Jos statusas nustatytas Sutarties 137 straipsnyje ir Protokole
Nr. 14. Europos Komisija ir ECB reguliariai kvieciami dalyvauti Siuose susitikimuose.

euro zona (euro area) — zona, apimanti ES valstybes nares, jteisinusias euro kaip bendraja valiutg ir
vykdangias bendra pinigy politika, uz kuria atsakinga ECB valdan¢ioji taryba. Siuo metu  §ia zona
ieina Belgija, Vokietija, Estija, Airija, Graikija, Ispanija, Pranctizija, Italija, Kipras, Liuksemburgas,
Malta, Nyderlandai, Austrija, Portugalija, Slovénija, Slovakija ir Suomija.

Europos centriniy banky sistema (ECBS) (European System of Central Banks (ESCB)) —
sistema, kuria sudaro ECB ir visy 27 valstybiy nariy nacionaliniai centriniai bankai, t. y., be
Eurosistemos nariy, i ja ieina dar euro nejvedusiy valstybiy nariy nacionaliniai centriniai bankai.
ECBS valdo ECB Valdancioji taryba, Vykdomoji valdyba ir Bendroji taryba, treciasis ECB
sprendimus priimantis organas.

Europos finansinés padéties stabilizavimo priemoné (EFPSP) (European Financial
Stabilisation Mechanism (EFSM)) — ES priemoné, apibrézta pagal Sutarties 122 straipsnio 2
dali, kurig taikydama Europos Komisija gali pritraukti iki 60 mlrd. eury, kad ES galéty skolinti
ES valstybéms naréms, kurios susiduria su iSskirtinémis salygomis arba kurioms jos gresia ir kuriy
jos negali kontroliuoti. EFPSP skolinimui taikomos grieztos salygos atsizvelgiant { ES ir TVF
programas.

Europos finansinio stabilumo fondas (EFSF) (European Financial Stability Facility (EFSF)) —
ribotos atsakomybés akciné bendrove, kurig isteigé euro zonos Salys tarpvalstybiniu pagrindu,
siekdamos suteikti paskoly euro zonos Salims, patirian¢ioms finansiniy sunkumy. Tokiai finansinei
paramai taikomos grieztos salygos atsizvelgiant | bendras ES ir TVF programas. EFSF faktinis
skolinimo pajégumas yra 440 mlrd. eury, o jo teikiamos paskolos yra finansuojamos leidziant
skolos vertybinius popierius, kuriuos proporcingai garantuoja euro zonos valstybés.

Europos finansy priezitiros institucijy sistema (EFPIS) (European System of Financial
Supervision (ESFS)) — grupé institucijy, atsakingy uz ES finansy sistemos prieziliros uztikrinima.
Ji susideda i§ Europos sisteminés rizikos valdybos, triju Europos prieziiiros institucijy, Europos
priezitiros institucijy jungtinio komiteto ir ES valstybiy nariy nacionaliniy prieZziiiros institucijy.

Europos pinigy institutas (EPI) (European Monetary Institute (EMI)) — antrojo Ekonominés ir
pinigy sajungos etapo pradzioje (1994 m. sausio 1 d.) laikinai jkurtas institutas, panaikintas, kai
1998 m. birzelio 1 d. jkurtas ECB.

Europos Sajungos Taryba (ES Taryba) (Council of the European Union (EU Council)) —
ES institucija, kuria sudaro ES valstybiy nariy vyriausybiuy atstovai, paprastai — uz svarstomus
klausimus atsakingi ministrai, ir atitinkamas Europos komisaras. Taip pat zr. ECOFIN taryba.

Europos saskaity sistema 1995 (ESS95) (European System of Accounts (ESA 95)) — iSsami

ir integruota makroekonominiy saskaity sistema, pagrista tarptautiniu mastu priimty statistikos
savoky, apibrézimy, klasifikacijy ir apskaitos taisykliy rinkiniu, kuria siekiama, kad ES valstybiy
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nariy ekonomiky kokybiniai apibrézimai bty suderinti. ESS95 — pasaulyje taikomos Nacionaliniy
saskaity sistemos 1993 (NSS93) ES versija.

Europos sisteminés rizikos valdyba (ESRV) (European Systemic Risk Board (ESRB)) —
nepriklausomas ES organas, atsakingas uz makrolygio rizikos ribojimo prieziiira ES. Ji prisideda
prie finansiniam stabilumui kylancios sisteminés rizikos, kuri atsiranda dél pokyciy finansy
sistemoje, prevencijos arba Svelninimo ir atsizvelgia | makroekonominius poky¢ius siekdama, kad
biity iSvengta placiai iSplitusiy finansiniy sukrétimy.

Europos stabilumo mechanizmas (ESM) (European Stability Mechanism (ESM)) —
tarpvyriausybiné organizacija, kurig euro zonos valstybés jsteigé vadovaudamosi Europos stabilumo
mechanizmo steigimo sutartimi. Tai nuolatinis kriziy valdymo mechanizmas, kuris bus naudojamas
finansinei paramai euro zonos valstybéms teikti, kai tai blitina siekiant i§saugoti finansinj stabiluma
euro zonos lygmeniu. Planuojama, kad ESM pradés veikti 2012 m. liepos 1 d. Jis bus isteigtas vietoj
Europos finansinio stabilumo fondo ir Europos finansinés padéties stabilizavimo priemonés,
o jo pradinis faktinis skolinimo pajégumas bus 500 mlrd. eury. Skolinimui naudojant ESM bus
taikomos grieZtos salygos.

Europos Vadovy Taryba (European Council) — ES institucija, kurig sudaro ES valstybiy nariy
valstybiy arba vyriausybiy vadovai ir, kaip nebalsuojantys nariai, Europos Komisijos pirmininkas
ir Europos Vadovy Tarybos pirmininkas. Ji suteikia ES reikiama paskata jos plétrai ir apibrézia
bendras politines kryptis bei prioritetus. Teisékiiros funkcijy nevykdo.

Eurosistema (Eurosystem) — pagrindiné euro zonos banky sistema. Ja sudaro ECB ir euro valiuta
isivedusiy ES valstybiy nariy nacionaliniai centriniai bankai.

finansinis stabilumas (financial stability) — padétis, kai finansy sistema, apimanti finansinius
tarpininkus, rinkas ir rinkos infrastruktiira, gali jveikti sukrétimus bei finansiniy disbalansy
padarinius, taip mazindama tikimybe, kad sutriks finansinio tarpininkavimo procesas tiek, kad
pakenkty santaupy paskirstymo pelningy investicijy galimybéms procesui.

griZtamasis sandoris (reverse transaction) — operacija, kuria atlikdamas centrinis bankas perka
arba parduoda turta sudarydamas atpirkimo sandori arba vykdo jkaitu uztikrintas kredito
operacijas.

ikaitas (collateral) — (pvz., kredito jstaigy centriniams bankams) uZzstatytas ar kitaip perduotas
turtas, kuris yra skoly grazinimo garantija, taip pat (pvz., kredito jstaigy) parduodamo turto (pvz.,
centriniams bankams) atpirkimo pagal atpirkimo sandorius garantija.

ilgesnés trukmés refinansavimo operacija (longer-term refinancing operation) — kredito
operacija, kurios terminas — nuo 1 savaités, Eurosistemos atlieckama grjZtamyjy sandoriy budu.
Reguliariy ménesiniy operacijy terminas yra 3 mén. 2007 m. rugpjacio mén. prasidéjus finansy
rinkos neramumams buvo vykdomos papildomos operacijos, kuriy terminas — nuo vieno laikymo
laikotarpio iki 36 mén., o daznis — skirtingas.

indéliy galimybé (deposit facility) — viena i§ Eurosistemos teikiamy nuolatiniy galimybiy, kuria

kitos sandoriy $alys gali naudoti vienos nakties indéliams padéti NCB. Uz tokius indélius mokama
i§ anksto nustatyta paliikany norma (taip pat zr. pagrindinés ECB paliikany normos).
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kainy stabilumas (price stability) — pagrindinis Eurosistemos tikslas — palaikyti kainy stabiluma.
Valdancioji taryba kainy stabiluma apibrézia kaip euro zonos suderinto vartotojy kainy
indekso vidutini metini didéjima ne daugiau kaip 2 %. Valdanéioji taryba taip pat leido suprasti,
kad, sieckdama kainy stabilumo, ji siekia palaikyti mazesng, bet artima 2 % infliacija vidutiniu
laikotarpiu.

kita sandorio Salis (counterparty) — kita finansinio sandorio (pvz., bet kurio sandorio su centriniu
banku) Salis.

kiti finansiniai tarpininkai (KFT) (other financial intermediaries (OFIs)) — bendrovés arba
kvazibendrovés (iSskyrus draudimo bendroves ar pensiju fondus), kurios daugiausia uzsiima
finansiniu tarpininkavimu prisiimdamos jisipareigojimus kitokia forma nei valiuta, indéliai
ir (arba) artimi indéliy pakaitai i§ instituciniy vienety, iSskyrus PFI. KFT paprastai uzsiima
ilgalaikiu finansavimu ir tai gali buti bendrovés, uzsiimancios finansine iSperkamaja nuoma,
finansy specialiosios paskirties bendrovés, sukurtos kaip vertybiniais popieriais paversto turto
turétojos, finansy kontroliuojanéiosios bendrovés, vertybiniy popieriy ir i§vestiniy priemoniy
makleriai (uzsiimantys maklerio veikla savo saskaita), rizikos kapitalo imonés ir kapitalo vystymo
bendrovés.

koreguojamoji operacija (fine-tuning operation) — Eurosistemos atvirosios rinkos operacija,
atlickama siekiant valdyti netikétus likvidumo svyravimus rinkoje. Koreguojamosios operacijos
daznumas ir terminas néra standartizuoti.

korespondentinés centrinés bankininkystés modelis (KCBM) (correspondent central
banking model (CCBM)) — Europos centriniy banky sistemos sukurtas mechanizmas, skirtas
kitoms sandorio Salims jgalinti naudotis tinkamu jkaitu tarp valstybiy. Dalyvaudami KCBM,
nacionaliniai centriniai bankai vienas kito atzvilgiu veikia kaip investiciju saugotojai. Tai reiskia,
kad administruodamas vertybinius popierius, kiekvienas NCB turi atidargs vertybiniy popieriy
saskaita kiekvienam kitam NCB ir ECB.

kredito jstaiga (credit institution) — ver€iasi indéliy ar kity grazintiny 1éSy priémimu i§ gyventoju
ir juy skolinimu savo naudai.

kredito rizika (credit risk) —rizika, kad kita sandorio Salis neatsiskaitys uz visa isipareigojimo suma
suéjus atsiskaitymo terminui arba kada nors véliau. Kredito rizika sudaro islaidy kompensavimo
rizika, pagrindiné rizika, taip pat rizika dél to, kad bankas negali atsiskaityti.

laikymo laikotarpis (maintenance period) — laikotarpis, per kuri apskai¢iuojama, kaip kredito
istaigos vykdo privalomyjy atsargy reikalavimus. Laikymo laikotarpiai prasideda pirmosios
pagrindinés refinansavimo operacijos po Valdanciosios tarybos posédzio, kuriame i§ anksto
numatoma jvertinti ménesio pinigy politikos pozicija, atsiskaitymo diena. Ne maziau kaip pries tris
ménesius iki mety pradzios ECB paskelbia privalomyjy atsargy laikymo laikotarpiy kalendoriy.

Lisabonos sutartis (Treaty of Lisbon (Lisbon Treaty)) — S§ia sutartimi i§ dalies pakei¢iamos
dvi pagrindinés ES sutartys: Europos Sajungos sutartis ir Europos Bendrijos steigimo sutartis.
Pastarosios Sutarties pavadinimas pakeistas, ji pavadinta Sutartimi dél Europos Sajungos veikimo.
Lisabonos sutartis pasirasyta 2007 m. gruodzio 13 d. ir jsigaliojo 2009 m. gruodzio 1 d.
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minimali siilloma palikany norma (minimum bid rate) — maziausios paltikanos, kurias gali
sitilyti kitos sandoriy Salys kintamyjy paltikany konkursuose.

mokeéjimy balansas (balance of payments (b. o. p.)) — statistiné ataskaita, kurioje pateikiami
duomenys apie konkretaus laikotarpio $alies ekonominius sandorius su kitomis Salimis. [ ja
itraukiami sandoriai, susije¢ su prekémis, paslaugomis ir pajamomis, finansinémis pretenzijomis
kitoms Salims, isipareigojimais kitoms Salims, ir sandoriai (kaip antai atleidimas nuo skolos),
klasifikuojami kaip pervedimai.

nestandartinés priemonés (non-standard measures) — ECB taikomos priemonés, kuriomis
sickiama palaikyti su paliikany normomis susijusiy sprendimy veiksminguma ir ju perdavima
platesnei euro zonos ekonomikai sutrikus padéciai tam tikruose finansy rinky segmentuose
ir finansy sistemoje.

numanomas kintamumas (implied volatility) — turto, pavyzdziui, obligacijy ir akcijy kainy tikétino
kintamumo matas (standartinis nuokrypis). Ji galima iSvesti i§ turto kainos, termino pabaigos
dienos ir pasirinkimo sandorio ivykdymo kainos, taip pat i§ nerizikingos grazos normos, taikant
pasirinkimo sandoriy kainy nustatymo modelj, kaip antai Black-Scholes model;.

nuolatiné galimybé (standing facility) — centrinio banko kredito galimybé, kuria savo iniciatyva
gali naudotis kitos sandoriy Salys. Eurosistema siiilo dvi vienos nakties nuolatines galimybes —
ribinio skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe.

orientaciné P3 augimo verté (reference value for M3 growth) — metinis P3 augimo tempas
vidutiniu laikotarpiu, atitinkantis kainy stabilumo palaikymo tiksla. Siuo metu orientacine P3
metinio augimo verté yra 4/ %.

P1 (M1) — siaurasis pinigy junginys. Jis apima pinigus apyvartoje ir vienadienius indélius, laikomus
PFI ir centrinés valdzios jstaigose (pvz., pasto skyriuose arba izde).

P2 (M2) — tarpinis pinigy junginys. Jis apima P1, jspéjamojo laikotarpio iki 3 mén. imtinai indélius
(trumpalaikius taupomuosius indélius) ir sutarto termino iki 2 m. imtinai indélius (trumpalaikius
terminuotuosius indélius), laikomus PFI ir centrinés valdZios istaigose.

P3 (M3) — platusis pinigy junginys. Jis apima P2 ir rinkos priemones — atpirkimo sandorius,
pinigy rinkos fondy akcijas (vienetus) bei PFI isleistus skolos vertybinius popierius, kuriy
terminas yra iki 2 m. imtinai.

padengty obligacijy pirkimo programa (POPP) (covered bond purchase programme (CBPP)) —
ECB programa, pradéta vykdyti Valdanc¢iajai tarybai 2009 m. geguzés 7 d. priémus sprendima
pirkti euro zonoje isleistas eurais iSreikstas padengtas obligacijas, sickiant paremti konkrety finansy
rinky segmenta, kuris yra svarbus finansuojant bankus ir kurj ypa¢ paveiké finansy krizé. Pagal Sia
programa vykdomy pirkimy nominalioji verté buvo 60 mlrd. eury, jie buvo visiskai jvykdyti iki
2010 m. birzelio 30 d. 2011 m. spalio 6 d. Valdancioji taryba nusprendé pradéti vykdyti antraja
padengty obligacijy pirkimo programa (angl. CBPP2). Pagal §ig programa Eurosistema gali
pirkti euro zonoje iSleisty eurais iSreikSty padengty obligaciju, planuojama juy nominalioji verté —
40 mlrd. euru. Siy obligacijy {sigyjama ir pirminéje, ir antrinéje rinkoje.
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pagrindiné refinansavimo operacija (main refinancing operation) — reguliari atvirosios rinkos
operacija, kuria Eurosistema vykdo griZztamyjy sandoriy biidu. Sios operacijos atlickamos
vykdant savaitiniy standartiniy konkursy procediira, ju terminas paprastai yra 1 savaité.

pagrindiné sandorio ¥alis (PSS) (central counterparty (CCP)) — subjektas, kuris tarpininkauja
kitoms sandorio Salims sudarant sandorius vienoje ar keliose finansy rinkose, kiekvieno
pardavéjo atzvilgiu veikdamas kaip pirkéjas, o kiekvieno pirkéjo atzvilgiu — kaip pardavéjas,
taip garantuodamas nebaigty sandoriy ivykdyma.

pagrindinés ECB palikany normos (key ECB interest rates) — Valdanciosios tarybos
nustatytos paltikany normos. Tai pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany norma, ribinio
skolinimosi palikany norma ir palikany norma naudojantis indéliy galimybe.

pakeitimas vertybiniais popieriais (securitisation) — finansinio turto, kaip antai paskoly
nekilnojamajam turtui isigyti, sujungimas i bendra fonda ir jo tolesnis pardavimas specialiosios
paskirties imonei, kuri i§leidZia pastoviyju pajamy vertybinius popierius, skirtus investuotojams
parduoti. Siy vertybiniy popieriy pagrinding suma ir palikanos priklauso nuo pinigy srauty,
gaunamy i§ atitinkamo finansinio turto bendro fondo.

pervirSinio deficito procediira (excessive deficit procedure) — Sutarties 126 straipsnyje
suformuluotoje nuostatoje, konkreciau apibuidintoje Protokole Nr. 12, dél pervirSinio deficito
procediiros numatyta, kad ES valstybés narés privalo laikytis biudzeto drausmes, apibrézti kriterijai,
pagal kuriuos biudZeto pozicija laikoma pervirsSinio deficito pozicija, ir nustatyti veiksmai, kuriy
reikia imtis, jei nustatoma, kad biudZeto balanso ir valdzios sektoriaus skolos reikalavimai
neivykdyti. 126 straipsni papildo 1997 m. liepos 7 d. Tarybos reglamentas (EB) Nr. 1467/97 dél per
didelio deficito reguliavimo tvarkos — vienos i§ Stabilumo ir augimo pakto sudedamyjy daliy —
igyvendinimo paspartinimo ir paaiskinimo.

PFI (pinigy finansinés institucijos) (MFIs (monetary financial institutions)) — finansinés
institucijos, kurios kartu sudaro euro zonos pinigus leidziantj sektoriy. Tai Eurosistema, kredito
jstaigos rezidentés (kaip apibrézta ES teiséje) ir visos kitos finansinés institucijos rezidentés, kurios
verciasi priimdamos indélius ir (arba) indéliams artimus pakaitus i$ subjekty, kurie néra PFI, ir savo
saskaita (bent jau ekonominiu poziiiriu) teikdamos paskolas ir (arba) investuodamos i vertybinius
popierius. Pastaraja grupe daugiausia sudaro pinigy rinkos fondai, t. y. fondai, kurie investuoja i
trumpalaikes ir mazos rizikos priemones, kuriy terminas paprastai yra 1 m. ar trumpesnis.

pinigy analizé (monetary analysis) — viena i§ ECB sistemos priemoniy atlikti i§samig rizikos kainy
stabilumui analizg, kuria remdamasi Valdanc¢ioji taryba priima atitinkamus pinigy politikos
sprendimus. Pinigy analizé leidzia jvertinti vidutinio laikotarpio ir ilgalaikés infliacijos tendencijas
atsizvelgiant | glaudy pinigy ir kainy rysi per ilga laikotarpi. Atliekant pinigy analizg, atsizvelgiama
1 daugelio pinigy rodikliy, iskaitant P3, jo sudedamasias dalis ir atitikmenis, ypa¢ kredita ir ivairias
perteklinio likvidumo priemones, raida. Taip pat Zr. ekonominé analizé.

pinigy politikes pajameos (monetary income) — i§ Eurosistemos pinigy politikos vykdymo
nacionaliniy centriniy banky sukauptos pajamos. Jos gaunamos i§ Valdanciosios tarybos gairése
nurodyto turto, atitinkancio banknotus apyvartoje ir indéliy isipareigojimus kredito jstaigoms.

pinigy rinka (money market) — rinka, kurioje gaunamos, investuojamos trumpalaikés 1€Sos ir jomis
prekiaujama, paprastai taikant iki 1 m. imtinai pirminio termino priemones.
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prekyba be tarpininky (over-the-counter (OTC) trading) — prekyba nereguliuojamose rinkose.
Rinkose be tarpininky, pavyzdziui, nebirziniy i§vestiniy priemoniy rinkose, dalyviai vienas su kitu
prekiauja tiesiogiai, dazniausiai telefonu arba naudodami kompiuterinj rysj.

privalomyjy atsargy reikalavimas (reserve requirement) — minimali atsargy suma, kuria kredito
jstaiga privalo laikyti Eurosistemoje i§ anksto nustatytu atsargy laikymo laikotarpiu. Kaip
laikomasi $io reikalavimo, nustatoma pagal kiekvienos dienos atsargy vidurki atsargy saskaitose
per laikymo laikotarpi.

prognozés (projections) — keturis kartus per metus atlickamo tyrimo, kuriuo siekiama numatyti
galimus euro zonos makroekonomikos pokycius ateityje, rezultatai. Eurosistemos personalo
parengtos prognozes skelbiamos birzelio ir gruodzio mén., o ECB personalo — kovo ir rugséjo mén.
Sios prognozés — sudedamoji ECB pinigy politikos strategijos ekonominés analizés dalis ir todél
yra viena i§ keleto veikly, kuriomis prisidedama prie Valdanciosios tarybos atliekamo rizikos
kainy stabilumui vertinimo.

realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy sistema (RLAA) (real-time gross settlement (RTGS)
system) — atsiskaitymy sistema, kurioje apdorojimas ir atsiskaitymai vykdomi atskirais pavedimais
realiu laiku (taip pat zr. TARGET).

ribinio skolinimosi galimybé (marginal lending facility) — Eurosistemos nuolatiné galimybé,
kuria kitos sandoriy Salys gali naudotis vienos nakties paskolai gauti i§ NCB uz i§ anksto nustatyta
palikany norma ir uztikrinimui tinkama turta. Taip pat Zr. pagrindinés ECB paliikany normos.

rinkos rizika (market risk) — rizika, kad bus patirta nuostoliy (ir balansiniuose, ir nebalansiniuose
straipsniuose) dél rinkos kainy poky¢iy.

sisteminé rizika (systemic risk) — rizika, kad, vienam sistemos dalyviui nejvykdzius isipareigojimuy,
ju laiku nejvykdys ir kiti sistemos dalyviai. D¢l tokio isipareigojimy nejvykdymo gali kilti dideliy
likvidumo ar kredito problemy, kurios gali kelti pavojy finansy sistemos stabilumui ar pasitikéjimui
ja. Toki negaléjima ivykdyti isipareigojimy gali lemti operacinés ar finansinés problemos.

skolos vertybinis popierius (debt security) — iSleidéjo (skolininko) pasizadéjimas atlikti viena
ar daugiau mokeéjimy turétojui (skolintojui) tiksliai nustatytomis dienomis ateityje. Paprastai yra
nustatyta tiksli ju paliikany norma (atkarpa) ir (arba) jie parduodami uz diskontuota suma, kuri
grazinama pasibaigus terminui.

Stabilumo ir augimo paktas (Stability and Growth Pact) — Stabilumo ir augimo paktas skirtas
padéti iSsaugoti gera valdzios finansy pozicija ES valstybése narése siekiant gerinti kainy stabilumo
salygas ir skatinant sparty, tvary, uzimtumo didinimui palanky augima. Siuo tikslu Pakte numatyta,
kad valstybés narés turi nustatyti vidutinio laikotarpio biudzeto tikslus. Jame taip pat numatytos
konkrecios pervirSinio deficito procediiros detalés. Pakta sudaro Europos Vadovy Tarybos
nutarimas dél Stabilumo ir augimo pakto, kuris 1997 m. birzelio 17 d. priimtas Amsterdame
auksciausiojo lygio susitikime, ir trys Tarybos reglamentai: i) 1997 m. liepos 7 d. Europos Parlamento
ir Tarybos reglamentas (EB) Nr. 1466/97 dél biudzeto buklés priezitiros stiprinimo ir ekonominés
politikos priezitiros bei koordinavimo, ii) 1997 m. liepos 7 d. Europos Parlamento ir Tarybos
reglamentas (EB) Nr. 1467/97 dél pervirSinio deficito procediiros jgyvendinimo paspartinimo
ir paaiskinimo ir iii) 2011 m. lapkric¢io 16 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES)
Nr. 1173/2011 dél veiksmingo biudzeto priezitiros vykdymo uztikrinimo euro zonoje. Stabilumo
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ir augimo pakta papildo ECOFIN tarybos pranesimas ,,Stabilumo ir augimo pakto jgyvendinimo
tobulinimas®, kuri 2005 m. kovo 22-23 d. patvirtino Europos Vadovy Taryba Briuselyje. Ji taip pat
papildo naujasis Elgesio kodeksas, pavadintas ,,Stabilumo ir augimo pakto igyvendinimo salygos
bei stabilumo ir konvergencijos programy formos ir turinio gairés“, kurj ECOFIN taryba patvirtino
2005 m. spalio 11 d.

strategija ,,Europa 2020“ (Europe 2020 Strategy) — ES uzimtumo, spartaus, tvaraus ir plataus
masto augimo strategija. Ja 2010 m. birzelio mén. patvirtino Europos Taryba. Ji pagrista Lisabonos
strategija ir ja norima suteikti ES valstybéms naréms nuosekly struktiiriniy reformy, kuriomis
siekiama didinti potencialy augima ir mobilizuoti ES politika bei priemones, modelj.

suderintas vartotojy kainy indeksas (SVKI) (Harmonised Index of Consumer Prices (HICP)) —
Eurostato sudarytas vartotoju kainy raidos matas, suderintas visoms ES valstybéms naréms.

Sutartis (Treaty) — jei nenurodyta kitaip, visos nuorodos §ioje ataskaitoje i ,,Sutarti* reiSkia Sutarti
dél Europos Sajungos veikimo, o nuorodos | straipsniy numerius rodo nuo 2009 m. gruodzio 1 d.
galiojan¢ia numeracija.

Sutartys (Treaties) — jei nenurodyta kitaip, visos nuorodos Sioje ataskaitoje i ,,Sutart{“ reiskia
Sutartj dél Europos Sajungos veikimo ir Europos Sajungos sutartj.

TARGET (Transeuropiné automatizuota realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy skubiy
pervedimy sistema) (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer
system) — Eurosistemos realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy (RLAA) eurais sistema. 2008 m.
geguzés mén. pirmosios kartos TARGET sistema pakeité TARGET?2.

TARGET?2 - antrosios kartos TARGET sistema. Ji skirta atsiskaitymams eurais naudojant
centrinio banko pinigus ir bendrg IT platforma, i kurig siun¢iami visi mokéjimy nurodymai.

TARGET2-Securities (T2S) — bendra techniné Eurosistemos platforma, leidZianti centriniams
vertybiniy popieriy depozitoriumams ir nacionaliniams centriniams bankams teikti pagrindinio,
neapriboto sieny ir neutralaus vertybiniy popieriy atsiskaitymo paslaugas centrinio banko pinigais
Europoje.

tiesioginés investicijos (direct investment) — tarpvalstybinés investicijos, kuriomis siekiama
ilgam laikui isigyti kitoje Salyje reziduojancios jmonés dalj (dazniausiai tai — ne maziau kaip 10 %
paprastuyjuy akcijy arba balsavimo teisiy isigijimas). Apima akcinj kapitala, reinvesticijas ir kita
kapitala, susijusi su bendroviy tarpusavio operacijomis.

Valdancioji taryba (Governing Council) — auk§¢iausiasis ECB sprendimus priimantis organas.
Ji sudaro visi ECB vykdomosios valdybos nariai ir euro valiuta isivedusiy S$aliy nacionaliniy

centriniy banky valdytojai.

valdzZios sektoriaus deficitas (deficit (general government)) — valdzZios sektoriaus grynasis
skolinimasis, t. y. visy vyriausybés pajamy ir visy vyriausybeés islaidy skirtumas.

valdzios sektoriaus deficito ir skolos santykio koregavimas (deficit-debt adjustment (general
government)) — valdzZios sektoriaus biudzeto balanso (deficito arba pervirsSio) ir skolos pokycio

skirtumas.
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valdzios sektoriaus deficito rodiklis (deficit ratio (general government)) — deficito ir bendrojo
vidaus produkto santykis galiojan¢iomis rinkos kainomis. Jam taikomas vienas i§ fiskaliniy
kriteriju, iSdéstytas Sutarties 126 straipsnio 2 dalyje, kurioje apibréztas pervirSinio deficito
buvimas (taip pat zr. pervir§inio deficito procediira). Jis vadinamas ir biudZeto deficito rodikliu
arba fiskalinio deficito rodikliu.

valdZios sektoriaus skola (debt (general government)) — visa bendroji skola (grynieji pinigai,
indéliai, paskolos ir skolos vertybiniai popieriai) nominaliaja verte mety pabaigoje, konsoliduota
tarp valdZzios sektoriy ir juose.

valdzios sektoriaus skolos ir BVP santykis (debt-to-GDP ratio (general government)) — skolos
ir bendrojo vidaus produkto santykis galiojanCiomis rinkos kainomis. Jam taikomas vienas i$
fiskaliniy kriterijy, iSdéstyty Sutarties 126 straipsnio 2 dalyje, kurioje apibréziamas pervirsinio
deficito buvimas.

valdZios sektorius (general government) — Europos saskaity sistemoje 1995 apibréztas sektorius,
kuri sudaro vienetai rezidentai, pirmiausia uzsiimantys gamyba ne rinkos prekiy ir paslaugy, skirty
individualiam ar kolektyviniam vartojimui, ir (arba) nacionaliniy pajamy ir turto perskirstymu.
Tai centriné, regioning, vietos valdzia ir socialinés apsaugos fondai. Valstybei priklausantys
vienetai, kurie vykdo komercing veikla, pavyzdziui, valstybés imonés, nepriskiriamos prie valdzios
sektoriaus.

vertybiniy popieriy atsiskaitymo sistema (VPAS) (securities settlement system (SSS)) — sistema,
kuria galima pervesti vertybinius popierius nemokestiniu biidu arba uz mokestj (taikant vienalaikio
vertybiniy popieriy ir 1é8y pervedimo principa).

vertybiniy popieriy rinky programa (VPRP) (Securities Markets Programme (SMP)) — ECB
programa, skirta intervencijoms euro zonos viesyjuy ir privaciy skolos vertybiniy popieriy rinkose,
kuria siekiama uztikrinti gylj ir likviduma sutrikusiuose rinkos segmentuose, turint tiksla atkurti
tinkama pinigy politikos poveikio mechanizma.

Vykdomoji valdyba (Executive Board) — vienas i§ sprendimus priimanc¢iy ECB organy. Ji sudaro
ECB pirmininkas bei pirmininko pavaduotojas ir keturi kiti nariai, kuriuos kvalifikuotaja balsy
dauguma skiria Europos Vadovy Taryba pagal Europos Sajungos Tarybos rekomendacija po to,
kai 8i pasikonsultuoja su Europos Parlamentu ir ECB.

VKM II (2-asis valiuty kurso mechanizmas) (ERM II (exchange rate mechanism II)) — valiuty
kurso sistema, kuri yra euro zonos Saliy ir ne euro zonos ES valstybiy nariy bendradarbiavimo
valiuty kurso politikos srityje pagrindas. VKM II yra daugia$alis susitarimas, pagal kurj taikomi
fiksuoti, bet koreguojami centriniai kursai ir standartinés £15 % svyravimo ribos. Sprendimai dél
centriniy kursy ir siauresniy svyravimo riby priimami bendru atitinkamos ES valstybés narés,
euro zonos Saliy, ECB ir kity ES valstybiy nariy, dalyvaujanciy mechanizme, susitarimu. Visi
VKM 1I dalyviai, iskaitant ECB, turi teis¢ pradéti konfidencialia procediira, skirta centriniams
kursams pakeisti (centriniy kursy koregavimas).
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