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Ekonominés, finansinés ir pinigy
aplinkos raida

Santrauka’

2026 m. spalio 29 d. vykusiame posédyje Valdancioji taryba nusprendé nekeisti né
vienos i$ trijy ECB pagrindiniy pallikany normy. Energijos kainos toliau kilo,
didindamos rizikg, kad infliacija augs, o ekonomikos augimas — létés. Nors visas
energetinio sukrétimo poveikis dar tik atsiskleidzia, baziné infliacija kol kas tebéra i$
esmes stabili ir néra reikSmingy darbo uzmokescio pokyciy. Padidéjes energetinio
sukrétimo mastas ir ilgesné trukmé, taip pat netiesioginio ir antrinio poveikiy
perspektyva gali lemti didesne infliacijg ir Iétesnj augimg. Nuo 2026 m. rugséjo 10 d.
jvykusio Valdanciosios tarybos posédzio finansavimo sglygos buvo sugrieztintos, o
tai, tikétina, slopins infliacijg ir augima. Valdancioji taryba yra jsipareigojusi formuoti
pinigy politikg taip, kad infliacija stabilizuotysi ties jos siekiamu 2 % lygiu vidutiniu
laikotarpiu.

Valdancioji taryba tebéra gerai pasirengusi susitvarkyti su dabartiniu padidéjusiu
neapibréztumu. Sprendimus dél tinkamo pinigy politikos pobtdzio ji priims per
kiekvieng posédj atskirai vadovaudamasi gaunamais duomenimis. Valdanciosios
tarybos sprendimai dél palikany normy pirmiausia priklausys nuo to, kaip ji vertins
infliacijos perspektyva ir su ja susijusig rizikg, atsizvelgdama j gaunamus
ekonominius ir finansinius duomenis, bazinés infliacijos dinamikg ir pinigy politikos
poveikio perdavimo stiprumg. Valdancioji taryba néra i$ anksto jsipareigojusi laikytis
kokios nors konkrecios palikany normy raidos krypties.

Ekonominis aktyvumas

Gaunami duomenys rodo, kad 2026 m. tre€iajj ketvirtj euro zonos ekonomika toliau
augo. Paslaugy sektorius atsigavo po to, kai jo veikla buvo susilpnéjusi prasidéjus
konfliktui Artimuosiuose Rytuose. Apdirbamajg gamyba, skaitmenines paslaugas ir
eksportg teigiamai veikia su dirbtiniu intelektu (DI) susijusios verslo investicijos.
Ekonomine veiklg teigiamai veikia ir valdZios sektoriaus iSlaidos infrastruktdrai bei
gynybai. Sie veiksniai artimiausiu metu turéty ir toliau skatinti augima. Kita vertus, veél
kylancios energijos kainos neigiamai paveiké vartotojy pasitikéjima, o didesnés
finansavimo sgnaudos greiciausiai slopins augima.

Nedarbas rugpjuacio mén. ir toliau sudaré 6,4 %. UZimtumas ir darbo jéga tebedidéja
[éCiau, nors darbo naSumas pamaZzu atsigavo.

Atsigaunantis pasitikéjimas ir vel didéjancios realiosios pajamos, skatinami
nuosekliai mazéjanciy energijos kainy ir stiprios darbo rinkos, vidutiniu laikotarpiu
turéty padidinti vidaus paklausg. Investicijos j su DI susijusig veiklg bei valdzios

1 Visas leidinys angly kalba paskelbtas Europos Centrinio Banko interneto svetainéje.
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sektoriaus iSlaidos infrastruktdrai ir gynybai taip pat turéty toliau skatinti ekonomikos
augima. Atsigaunant uzsienio paklausai turéty augti eksportas.

Norint paspartinti galimg augima, reikia jgyvendinti struktdrines reformas ir uztikrinti
patikimus vieSuosius finansus. Fiskalinis tvarumas yra kritiSkai svarbus ekonominiam
stabilumui platesniu mastu. Fiskalinés priemonés, kuriy imamasi dél energetinio
sukrétimo, turéty bdti laikinos, tikslinés ir skirtos konkreciam tikslui pasiekti. Kad euro
zonos ekonomika tapty dinamiskesné ir atsparesné, batina supaprastinti ir suderinti
visoje ES bendrojoje rinkoje taikomas taisykles, paspartinti energetikos pertvarka,
uzbaigti kurti santaupy ir investicijy sgjungg. Kadangi prasideda susitarimo dél
teisinio pagrindo skaitmeninio euro jvedimui galutinis etapas, Valdancioji taryba dar
kartg pabrézé, kaip svarbu kuo skubiau susitarti dél Bendros valiutos dokumenty
rinkinio.

Infliacija

2026 m. rugseéjo mén. infliacija padidéjo iki 3,8% (rugpjucio mén. buvo 3,2 %).
Energijos kainy infliacija, rugpjac¢io men. buvusi 14,3 %, Sokteléjo iki 18,9%. Dyzelino
ir benzino kainos rugséjo meén. pasieké naujg auksc€iausig lygj, o tai i$ dalies susije
su padidéjusiomis naftos perdirbimo marzomis. Infliacija, nejskaitant energijos,
padidejo nuo 2,1 (rugpjacio meén.) iki 2,3 % (rugséjo mén.). Maisto produkty kainy
infliacija pakilo nuo 1,1 iki 1,3 %. Paslaugy kainy infliacija, rugpjac¢io mén. sudariusi
3,0 %, padidéjo iki 3,2 %, o prekiy kainy infliacija sumazéjo nuo 1,2 iki 1,1 %.

Bazinés infliacijos rodikliai tebéra i5 esmés stabills, nors kainodaros grandinés
pradiniuose etapuose matyti kainas didinantis spaudimas. Spaudimas darbo
uzmokesciui tebéra nedidelis. 2026 m. pirmajj ketvirtj auges 3,6 %, antrajj ketvirtj
atlygis vienam samdomajam darbuotojui padidéjo 3,3 %, o didéjantis darbo naSumas
padéjo suvaldyti vienetiniy darbo sgnaudy augima. ECB | ateitj orientuota darbo
uzmokescio stebéjimo priemoné rodo, kad derybomis nustatyto darbo uzmokescio
augimas 2026 m. paskutinius ménesius svyruos tarp 2,5 ir 2,8 %, o0 2027 m. pirmus
tris ketvir€ius bus vidutiniSkai 2,6 %. Trumpesnio laikotarpio infliacijos lokesciai
padidéjo, taciau dauguma ilgesnio laikotarpio infliacijos likesc¢iy rodikliy svyruoja ties
2 %, o tai padeda stabilizuoti infliacijg ties siekiamu lygiu vidutiniu laikotarpiu.

Energijos kainos pakilo daugiau, negu buvo numatyta 2026 m. rugséjo mén. ECB
eksperty makroekonominése prognozése euro zonai. Dél to infliacija artimiausiu
metu gali dar pakilti, o bendroiji infliacija artimiausiais ketvirCiais gali ir toliau gerokai
virdyti tikslinj lygj. Véliau, mazéjanti energijos kainy infliacija kartu su didesniy
palikany normy poveikiu turéty prisidéti prie infliacijos grjizimo j tikslinj lyg;.

Rizikos vertinimas

Augimo perspektyva yra prastesné. Tai ypac susije su konfliktu Artimuosiuose
Rytuose ir nepateisinamo Rusijos karo prieS Ukraing raida pastaruoju metu.
Tebesitesiantys energijos tiekimo trikdymai galéty dar labiau ir ilgesniam laikui, nei
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Siuo metu numatoma, padidinti energijos kainas. Dél to mazéty realiosios gyventojy
pajamos, vartojimas ir investicijos. Dél blogéjanciy pasaulio finansy rinkos nuotaiky
ar pasaulio obligacijy rinkose vis labiau plintan€iy neigiamy pasekmiy gali bati
sugrieztintos finansavimo salygos ir dél to sumazeéty paklausa. Taip pat ir del
fiskalinio neapibréztumo finansavimo sglygos gali tapti dar grieztesnés,
pasitikéjimas — mazesnis, o tai nulemty vartojimo bei investicijy mazéjimg.
Atsinaujinus prekybos santykiy jtampai tarp pagrindiniy ekonomiky, galéty dar labiau
sutrikti tiekimo grandinés, sumazéti eksportas ir sumenkti vartojimas bei investicijos.
Kita vertus, augimas galéty bati spartesnis, jeigu ekonomika ir energijos rinkos
greiciau, nei manyta, prisitaikyty prie tebevykstanciy konflikty sukelty sutrikimy arba
jei jie baty iSspresti ilgam laikui. Be to, augimg daugiau, negu numatyta, galéty
paskatinti euro zonos jmoniy diegiamos naujos technologijos bei valdzios sektoriaus
iSlaidos infrastruktarai ir gynybai, taip pat reformos naSumui didinti ir ES bendrosios
rinkos karimui uzbaigti.

Rizika, kad infliacija gali augti, yra padidéjusi. Tai ypac susije su konfliktu
Artimuosiuose Rytuose ir nepateisinamo Rusijos karo prie$ Ukraing raida pastaruoju
metu. Energetinis sukrétimas gali toliau intensyvéti, o jo poveikis kitoms kainoms ir
darbo uzmokesciui gali bati stipresnis, nei Siuo metu numatoma. Jei kilty naujy
tiekimo sutrikimy arba jei ziema bty nejprastai Salta, o atsargy baty sukaupta
nedaug, visy pirma gali iSaugti dujy kainos. Kuo ilgiau energijos kainos bus didelés,
tuo labiau tikétina, kad jos prisidés prie infliacijos augimo didesniu mastu per
netiesioginj ir antrinj poveikius. Atsinaujinusi prekybos santykiy jtampa galéty dar
labiau suskaidyti pasaulines tiekimo grandines, apriboti esminiy Zaliavy tiekima ir
padidinti euro zonos ekonomikos pajégumy suvarzymus. Dél ekstremaliy
meteorologiniy salygu, kurias gali dar labiau paastrinti intensyvéjantis El Ninjo
reiSkinys, ir giléjancios platesnio masto klimato ir gamtos krizés gali labiau, negu
manyta, pakilti maisto produkty kainos. Kita vertus, infliacija galéty bati mazesne,
jeigu dabartiniai geopolitiniai konfliktai baty iSspresti ilgam laikui arba jeigu
netiesioginis ar antrinis didesniy energijos kainy poveikiai pasirodyty esg mazesni,
negu numatyta. Padidéjes kintamumas ir rizikos vengimas finansy rinkose kartu su
didesnémis ilgalaikémis palikany normomis galéty slopinti paklausg ir kartu mazinti
infliacija.

Finansinés ir pinigy aplinkos sglygos

Nuo 2026 m. rugséjo 10 d. jvykusio Valdanciosios tarybos posédzio finansavimo
salygos buvo sugrieztintos. Palikany normos i§ esmés padidéjo, o akcijy kainos
nukrito.

Jmoniy finansavimosi rinkoje skolintomis IéSomis kaina 2026 m. rugpjacio mén.
pakilo iki 4,1 % (liepos mén. buvo 4,0 %), o banky paskoly jmonéms palikany
normos ir toliau buvo 3,8 %. Banky paskoly jmonéms metinis augimo tempas
rugpjdcio ir rugséjo men. sulétéjo iki 4,2 % (liepos men. sudare 4,4 %), o metinis
bendroviy obligacijy iSleidimo augimo tempas rugséjo mén. padidéjo ir sudaré 4,2 %
(rugpjacio mén. buvo 3,8 %, o liepos mén. — 3,5 %). Kaip matyti i§ 2026 m.

spalio mén. ECB atliktos banky apklausos déel skolinimo salyguy, tre€igjj ketvirt]
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paskoly jmonéms standartai euro zonoje tapo grieztesni, nes bankai nurodé esg
susirtipine dél ekonomineés rizikos, su kuria susiduria jy klientai. Nepaisant
padidéjusio jmoniy poreikio finansuoti atsargas ir apyvartinj kapitalg, jmoniy paskoly
paklausa sumazéjo, o tai visy pirma susije su didesnémis palikany normomis.

Rugpjucio mén. basto paskoly palikany normos pakilo iki 3,6 % (liepos mén. buvo
3,5 %), o blsto paskolos didéjo lé€iau ir rugséjo mén. sudaré 3,0 %. Reikalavimai
blsto paskoly gavéjams trecigjj ketvirtj nepakito, taciau basto paskoly paklausa dél
didesniy pallikany normy gerokai sumazéjo.

Sprendimai dél pinigy politikos

2026 m. spalio 29 d. vykusiame posédyje Valdancioji taryba nusprendé nekeisti né
vienos i$ trijy ECB pagrindiniy palikany normy. Palikany norma uz naudojimasi
indéliy galimybe, pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany norma ir palikany
norma uz naudojimagsi ribinio skolinimosi galimybe ir toliau bus atitinkamai 2,50, 2,65
ir 2,90 %.

Turto pirkimo programos ir specialiosios pandeminés pirkimo programos portfeliai
mazéja nustatytu ir numatomu tempu, nes Eurosistema nebereinvestuoja pagrindiniy
sumy, gauty i$ vertybiniy popieriy, suéjus jy terminui.

ISvada

Valdancioji taryba yra jsipareigojusi formuoti pinigy politikg taip, kad infliacija
stabilizuotysi ties jos siekiamu 2 % lygiu vidutiniu laikotarpiu. Sprendimus dél
tinkamo pinigy politikos pobldzio Valdancioji taryba priims per kiekvieng posédi
atskirai vadovaudamasi gaunamais duomenimis. Jos sprendimai dél palikany
normy pirmiausia priklausys nuo to, kaip ji vertins infliacijos perspektyva ir su ja
susijusig rizikg, atsizvelgdama j gaunamus ekonominius ir finansinius duomenis,
bazinés infliacijos dinamikg ir pinigy politikos poveikio perdavimo stipruma.
Valdancioji taryba néra i$ anksto jsipareigojusi laikytis kokios nors konkrecios
palikany normy raidos krypties.

Bet kokiu atveju Valdancioji taryba yra pasirengusi koreguoti visas pagal jai suteiktus
jgaliojimus turimas priemones, kad infliacija tvariai stabilizuotysi ties tiksliniu lygiu
vidutiniu laikotarpiu, ir uztikrinti sklandy pinigy politikos poveikio perdavima.
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