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Ekonominés, finansinés ir pinigy
aplinkos raida

Santrauka’

2026 m. liepos 23 d. jvykusiame posédyje Valdancioji taryba nusprendé nekeisti né
vienos i$ trijy ECB pagrindiniy palikany normy. Nors energijos kainy perspektyvos
yra labai nepastovios, Siuo metu jos atitinka 2026 m. birzelio mén. Eurosistemos
eksperty prognoziy euro zonai pagrindinj scenarijy ir gerokai virsija lygj, uzfiksuotg
iki konflikto Artimuosiuose Rytuose. Neapibréztumas tebéra didelis ir dar
nepasireiské visas energetinio sukrétimo poveikis infliacijai. Todél Valdancioji taryba
atidziai stebi sukrétimo intensyvumg ir trukme, taip pat jo netiesioginio ir antrinio
poveikiy masta. Ji yra jsipareigojusi formuoti savo pinigy politikg taip, kad infliacija
stabilizuotysi ties siekiamu 2 % lygiu vidutiniu laikotarpiu.

Priémusi liepos 23 d. sprendimg, Valdancioji taryba tebéra gerai pasirengusi
suvaldyti konflikto sukeltg neapibréztumg. Sprendimus dél tinkamo pinigy politikos
pobidzio ji priims per kiekvieng posédj atskirai, vadovaudamasi gaunamais
duomenimis. Valdanciosios tarybos sprendimai dél palikany normy pirmiausia
priklausys nuo to, kaip ji vertins infliacijos perspektyvg ir su ja susijusiag rizikg,
atsizvelgdama | gaunamus ekonominius ir finansinius duomenis, bazinés infliacijos
dinamika ir pinigy politikos poveikio perdavimo stipruma. Valdancioji taryba néra i$
anksto jsipareigojusi laikytis kokios nors konkrecios paltikany normy raidos krypties.

Ekonominis aktyvumas

Naujausia informacija rodo, kad 2026 m. antrgjj ketvirtj ekonominis aktyvumas Siek
tiek atsigavo, nors konfliktas Artimuosiuose Rytuose ir toliau kélé sunkumy.
Remiantis tyrimy duomenimis, aktyvumas paslaugy sektoriuje iS dalies atsigavo po
to, kai jis po energetinio sukrétimo buvo gerokai sumazéjes. Skaitmeninés paslaugos
buvo atsparios, i$ dalies dél didéjancio su dirbtiniu intelektu susijusio aktyvumo
indélio. Apdirbamoji gamyba ir toliau buvo stabili. Jg palaiké atsargas kaupiancios
jmonés, siekiancios apsisaugoti nuo tiekimo grandinéje kylancios rizikos, ir didesnés
gynybai skiriamos iSlaidos. Geguzés meén. nedarbas sudaré 6,2 % ir buvo arti
istoriSkai Zemiausio lygio. Taciau darbdaviai ieSko vis maziau naujy darbuotojy, o
jmonés ir namy dkiai mano, kad darbo rinka ir toliau bus vangesné nei pries
konflikta.

Perspektyvas jvertinantys rodikliai leidZia daryti prielaidg, kad artimiausiu metu
ekonomika augs nuosaikiai, slopinama energetinio sukrétimo ir su juo susijusio
neapibréztumo. Vis délto pagrindiniai augimo vidutiniu laikotarpiu veiksniai nepakito.
Privatusis vartojimas, investicijos j naujas skaitmenines technologijas, vyriausybés

1 Visas leidinys angly kalba paskelbtas Europos Centrinio Banko interneto svetainéje.
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iSlaidos gynybai ir infrastruktdrai bei Siek tiek atsigaves eksportas turéty prisidéti prie
bendro ekonomikos augimo tempo.

Valdancioji taryba dar kartg pabrézé, kad bitina skubiai stiprinti euro zonos
ekonomikag, kartu uztikrinant patikimus vieSuosius finansus. Pagrindiniai darbai yra
supaprastinti ir suderinti visoje ES bendrojoje rinkoje taikomas taisykles, paspartinti
energetikos pertvarka ir uzbaigti kurti santaupy bei investicijy sajunga. Fiskalinés
priemonés, kuriy imamasi dél energetinio sukrétimo, turéty bati laikinos, tikslinés ir
skirtos konkreciam tikslui pasiekti. 2026 m. liepos mén. Europos Parlamente vykusio
balsavimo teigiami rezultatai tapo svarbiu zingsniu skaitmeninio euro jvedimo link.
Valdancioji taryba palankiai vertina bendrg Europos Parlamento, ES Tarybos ir
Europos Komisijos siekj iki 2026 m. pabaigos susitarti dél Bendros valiutos
dokumenty rinkinio. Skaitmeninis euras papildys grynuosius pinigus — bus jy
skaitmeninis atitikmuo. Juo kaip mokéjimo priemone bus galima atsiskaityti uz bet
kokig skaitmenine operacijg visoje euro zonoje.

Infliacija

2026 m. birzelio mén. infliacija smukteléjo iki 2,8 % (geguzés mén. buvo 3,2 %).
Energijos kainy infliacija, geguzés mén. sudariusi 10,8 %, sumazéjo iki 8,5 %, o
maisto produkty infliacija — nuo 1,9 iki 1,5 %. Infliacija, nejskaitant energijos ir maisto
produkty, nukrito iki 2,4 % (geguzés mén. buvo 2,6 %), nes prekiy kainy infliacija
sumazéjo nuo 0,9 iki 0,7 %, o paslaugy kainy infliacija — nuo 3,5 iki 3,2 %.

Energetinis sukrétimas ir toliau skatina kainy augimg. Jmonéms tampa vis brangiau
jsigyti zaliavy, todél jos planuoja didinti pardavimo kainas. Nors bazinés infliacijos
tendencijos tebéra stabilios, dar néra pasireiSkes visas energetinio sukrétimo
poveikis. ECB darbo uzmokesc¢io stebéjimo priemonés ir apklausy dél darbo
uzmokescio likesciy rezultatai toliau rodo, kad ateinanciais ketvir€iais darbo
uzmokestis augs nedaug. Didéjantis darbo naSumas taip pat padéjo suvaldyti
vienetiniy darbo sgnaudy augima. Infliacijos ltkesc¢iai trumpesniu laikotarpiu tebéra
padideje. Dauguma ilgesnio laikotarpio infliacijos lukesciy rodikliy svyruoja ties 2 %,
o tai prisideda prie infliacijos stabilizavimosi ties siekiamu lygiu vidutiniu laikotarpiu.

Nors energijos kainy infliacija birZzelio mén. sumazéjo, jos augimas nuo konflikto
pradZios bei jos poveikis maisto, prekiy ir paslaugy kainy infliacijai grei€iausiai lems,
kad 2027 m. pirmajj pusmetj infliacija gerokai virsys tikslinj lygj. Po to infliacija turéty
sumazéti, nes numatoma, kad energijos kainos kris, o kitos kainos didés léCiau. Vis
délto konfliktas tebéra vienas pagrindiniy neapibréztumo Saltiniy. Todél Valdancioji
taryba atidZiai stebés energijos kainy kilimo masta ir trukme bei tai, kaip jis
persiduoda kainy ir darbo uzmokesg¢io nustatymui, infliacijos ldkesciams bei
ekonomikos dinamikai apskritai.
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Rizikos vertinimas

Augimo perspektyva yra prastesné. Nors 2026 m. birzelio mén. sudarytas susitarimo
memorandumas tarp JAV ir Irano buvo pirmas bandymas iSspresti konfliktg, per
kelias savaites iki liepos 23 d. jvykusio Valdanciosios tarybos posédzio situacija vél
pablogéjo ir geopolitiné padétis tebéra nestabili. Atsinaujine energijos tiekimo
trikdZiai gali dar labiau ir ilgesniam laikui, nei Siuo metu numatoma, padidinti
energijos kainas. Tai slopinty realigsias pajamas, iSlaidas ir investicijas. Blogéjancios
pasaulio finansy rinkos nuotaikos ar mazesné kredito pasiila gali dar labiau slopinti
paklausg. Dél naujy tarptautinés prekybos trikdziy gali dar labiau sutrikti tiekimo
grandinés, sumazéti eksportas ir sumenkti vartojimas bei investicijos. Kita
geopolitiné jtampa, ypac nepateisinamas Rusijos karas prie$ Ukraing, tebéra vienas
pagrindiniy neapibréztumo Saltiniy. Kita vertus, augimas gali bati didesnis, jei
paaiskéty, kad ekonomika ir energijos rinkos greic¢iau, negu manyta, prisitaiko prie
konflikto Artimuosiuose Rytuose sukelty trikdziy arba jei konfliktas baty iSsprestas
ilgam laikui. Be to, numatytos iSlaidos gynybai ir infrastruktdrai bei reformos naSumui
didinti ir bendrosios rinkos karimui uzbaigti, taip pat naujy technologijy diegimas euro
zonos jmonése gali paskatinti didesnj, nei vertinta, ekonomikos augima.

Rizika, kad infliacija gali augti, yra padidéjusi. Energetinis sukrétimas gali toliau
intensyvéti, o jo poveikis kitoms kainoms ir darbo uzmokesciui gali bati stipresnis, nei
Siuo metu numatoma. Kuo ilgiau energijos kainos bus didelés, tuo labiau tikétina,
kad jos prisidés prie infliacijos augimo didesniu mastu per netiesioginj ir antrinj
poveikius. Neslugstanti prekybos santykiy jtampa gali dar labiau suskaidyti
pasaulines tiekimo grandines, apriboti esminiy Zaliavy tiekima ir dar labiau riboti euro
zonos ekonomikos pajégumus. Dél ekstremaliy meteorologiniy sglygy, kaip matyti is
dabartiniy kars€io banguy, ir intensyvéjancios platesnio masto klimato ir gamtos
krizés gali labiau, negu tikétasi, pakilti maisto produkty kainos. Kita vertus, infliacija
gali bati mazesné, jeigu konfliktas Artimuosiuose Rytuose bty iSsprestas ilgam
laikui arba jeigu netiesioginis ar antrinis poveikiai pasirodyty esg mazesni. Padidéjes
kintamumas ir rizikos vengimas finansy rinkose gali slopinti paklausa ir kartu mazinti
infliacija.

Finansinés ir pinigy aplinkos sglygos

Nuo 2026 m. birzelio 11 d. posédzio finansinés aplinkos sglygos apskritai buvo Siek
tiek sugrieztintos, o tai atitinka ECB pagrindiniy palikany normy padidinima.
Geguzés mén. banky paskoly jmonéms pallkany normos ir rinkoje pasiskolinty €Sy
kaina nepakito ir tebebuvo atitinkamai 3,6 ir 4,0 %. Metinis banky paskoly jmonéms
augimo tempas padidéjo iki 4,0 % (balandzio mén. sudaré 3,4 %), bet tai i$ dalies
atsvéré letesnis jmoniy obligacijy emisijos augimo tempas, sumazéjes nuo 4,5 iki
3,4 %. Kaip matyti iS$ 2026 m. liepos mén. euro zonos banky apklausos dél skolinimo
salygy rezultaty, antrajj ketvirtj paskoly jmonéms standartai buvo truputj sugrieztinti.
Jmoniy paskoly paklausa Siek tiek padidéjo, skatinama tiek iSaugusio apyvartinio
kapitalo poreikio, tiek dideliy jmoniy skolinimosi investicijoms j pagrindinj kapitalg.
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Geguzés mén. bisto paskoly palikany normos pakilo iki 3,5 % (balandzio mén.
buvo 3,4 %), o blsto paskoly augimas truputj padidéjo ir sudaré 3,1 %. Antrajj
ketvirtj reikalavimai basto paskoly gavéjams buvo sugrieztinti, nes padidéjo banky
susirdpinimas dél ekonominés rizikos, su kuria susiduria jy klientai, ir sumazeéjo jy
noras patiems prisiimti rizikg. Bisto paskoly paklausa sumazéjo dél menkstancio
vartotojy pasitikéjimo ir didesniy palikany normy.

Sprendimai dél pinigy politikos

2026 m. liepos 23 d. jvykusiame posédyje Valdancioji taryba nusprendé nekeisti né
vienos i$ trijy ECB pagrindiniy pallikany normy. Pallkany norma uz naudojimasi
indéliy galimybe, pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany norma ir paltkany
norma uz naudojimagsi ribinio skolinimosi galimybe nesikeis ir bus atitinkamai 2,25,
2,40 ir 2,65 %.

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 vidutiniu
laikotarpiu infliacija stabilizuotysi ties siekiamu 2 % lygiu vidutiniu laikotarpiu.
Sprendimus dél tinkamo pinigy politikos pobtdzio ji priims per kiekvieng posédj
atskirai, vadovaudamasi gaunamais duomenimis. Jos sprendimai dél palikany
normy priklausys nuo to, kaip ji vertins infliacijos perspektyvg ir su ja susijusig rizika,
atsizvelgdama j gaunamus ekonominius ir finansinius duomenis, bazinés infliacijos
dinamika 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 siekiamu lygiu
vidutiniu laikotarpiu, ir uztikrinti sklandy pinigy politikos poveikio perdavima.
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