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IVADINIS STRAIPSNIS

Remdamasi savo reguliaria ekonomine ir pi-
nigy analize, Valdancioji taryba pagrindines
ECB palikany normas ir toliau vertina esant
tinkamomis, todél nusprend¢ jy nekeisti. Atsi-
zvelgdama i visa po 2010 m. spalio 7 d. ivyku-
sio Valdanciosios tarybos posédzio paskelbta
nauja informacija ir analizes, Valdancioji tary-
ba tebesilaiko nuomonés, kad pinigy politikai
svarbiu vidutiniu laikotarpiu kainy pokyciai
ir toliau bus nedideli. Naujausi ekonominiai
duomenys atitinka Valdanciosios tarybos ver-
tinima, kad ekonomikos atsigavimo tempas
tebéra teigiamas. Taciau ekonomikoje vis dar
dominuoja neapibréZtumas. Pinigy analizé pa-
tvirtina, kad vidutiniu laikotarpiu infliacinis
spaudimas tebéra nedidelis. Valdancioji taryba
mano, kad vidutiniu laikotarpiu kainy stabilu-
mas bus uztikrintas, o tai palaikys euro zonos
namy tkiy perkamaja galia. Infliacijos lukes-
Ciaiir toliau atitinka siekij vidutiniu laikotarpiu
palaikyti infliacijos lygi artima, bet mazesni
kaip 2 %. Tebéra labai svarbu palaikyti jtvirtin-
tus infliacijos likescius.

Apskritai Siuo metu toliau jgyvendinama ska-
tinamoji pinigy politika. Politikos pozicija,
likvidumo teikimas ir paskirstymo btdai bus
atitinkamai koreguojami atsizvelgiant | tai,
kad visos specialiosios priemonés, igyvendin-
tos esant itin didelei jtampai finansy rinkoje,
visiSkai atitinka ECB jgaliojimus ir yra laikino
pobiidzio. Dél to ateityje Valdancioji taryba ir
toliau labai atidZiai stebés visus pokycius.

Kalbant apie ekonoming¢ analize, naujausi duo-
menys ir apzvalgy informacija i§ esmés patvirtina,
kad euro zonos ekonomikos atsigavimo procesai
tebevyksta. Dél to, kaip ir anksciau tikétasi, Siy
mety antraja puse realusis BVP toliau augs. Taip
pat tikimasi, kad pasaulinis atsigavimas tesis, o
tai, manoma, ir toliau darys teigiama jtaka euro
zonos eksporto paklausai. Be to, privaciojo sek-
toriaus vidaus paklausa turéty prisidéti prie au-
gimo, palaikoma skatinamosios pinigy politikos
ir priemoniy, kuriomis siekiama atkurti finansy
sistemos funkcionavimg. Vis délto tikétina, kad
ekonominés veiklos atsigavima slopins jvairiy
sektoriy balansy koregavimo procesas.

Valdanciosios tarybos vertinimu, vyraujant ne-
apibréztumui dél tikio raidos perspektyvy, yra
rizika, kad ikio plétra bus létesné negu tikima-
si. Viena vertus, pasaulio prekyba gali toliau
didéti sparc¢iau negu tikimasi, o tai skatins euro
zonos eksporta. Kita vertus, vis dar kelia susi-
ripinima atsinaujinusi jtampa finansy rinkose.
Be to, rizika, kad augimas mazés, taip pat su-
sijusi su vel pradéjusiomis kilti naftos ir kity
zaliavy kainomis, protekcionistiniu spaudimu
ir pasaulio ekonomikos nesubalansuotumo ne-
sklandaus koregavimosi galimybe.

Kalbant apie kainy pokycCius, remiantis Euros-
tato iSankstiniu jverciu, spalio mén. pagal SVKI
apskaiciuota euro zonos metin¢ infliacija, kaip
tikétasi, pakilo iki 1,9 % (rugséjomeén. - 1,8 %).
Kelis ateinan¢ius meénesius pagal SVKI apskai-
¢iuota infliacija svyruos ties dabartiniu lygiu,
o kitais metais vél sumazés. Apskritai 2011 m.
infliacijos lygis turéty biti nedidelis. Infliaci-
jos lukesciai vidutiniu ir ilgesniu laikotarpiais
ir toliau visiSkai atitinka Valdanciosios tarybos
siekj vidutiniu laikotarpiu palaikyti infliacijos
lygi artima, bet mazesnj kaip 2 %.

Yra tam tikra rizika, kad kainos gali kilti spar-
¢iau, negu Siuo metu tikimasi. Ji daugiausia
susijusi su energijos ir ne naftos zaliavy kainy
raida. Be to, netiesioginiai mokesciai ir admi-
nistruojamosios kainos gali pakilti daugiau,
negu Siuo metu tikimasi, dél poreikio vykdy-
ti fiskaling konsolidacija ateinanciais metais.
Kartu ir toliau tikimasi, kad rizika vidaus kainy
ir sanaudy raidai bus nedidelé.

Analizuojant pinigy raida, P3 metinis augimo
tempas i§ esmés nesikeité ir 2010 m. rugsé-
jo mén. buvo 1,0 % (rugpjicio mén. - 1,1 %).
Paskoly privaciajam sektoriui metinis augimo
tempas nuo rugpjuc¢io mén. nepakito ir buvo
1,2 %. Vertinant ne pavienius ménesius, o il-
gesnj laikotarpi, vis dar vangus placiyjy pinigy
ir paskoly augimas ir toliau patvirtina vertini-
ma, kad vidutiniu laikotarpiu pinigy augimo
tempas ir infliacinis spaudimas yra nedideli.
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Toliau létéjo metinis P1 augimo tempas -
2010 m. rugséjo mén. jis sudaré 5,9 %, o kiti
trumpalaikiai indéliai per metus maz¢éjo létes-
niu tempu. Tai susije su didéjanciu skirtumu
tarp palukany uz trumpalaikius indélius ir vie-
nos nakties indélius.

Banky paskoly privaciajam sektoriui metini
augimo tempa vis labiau didina paskoly ne-
finansinéms korporacijoms srautas. Siy pa-
skoly metinis augimo tempas vis dar yra Siek
tiek zemiau nulio, tafiau pokyciai pastaraisiais
ménesiais rodo, kad 2010 m. pradzioje padétis
pradéjo geréti. Tai atitikty ir ankstesniy verslo
cikly metu stebéta atsiliekancia paskoly reak-
cijaiekonominio aktyvumo pokycius verslo cik-
lo metu. Paskoly namy tkiams metinis augimo
tempas rugséjo mén. buvo 2,8 %, t.y. toks pat
kaip ir ankstesniais ménesiais.

Bankai ir toliau pamazu didino kredity priva-
¢iajam sektoriui dalj savo balansuose, taciau
jiems vis dar bus sudétinga didinti kreditavi-
ma, kai paklausa dar padidés. Siekdami jveikti
$i i8Suki, prireikus bankai turéty nepaskirstyti
pelno, pasinaudoti rinkos galimybémis arba vi-
sapusiSkai pasinaudoti vyriausybés sitilomomis
priemonémis kapitalui restruktiirizuoti.

Apibendrinant pasakytina, kad dabartinés pa-
grindinés ECB palikany normos tebéra tin-
kamos. Todél Valdancioji taryba nusprendé
ju nekeisti. Remdamasi visa po 2010 m. spalio
7 d. jvykusio Valdanciosios tarybos posédzio
paskelbta nauja informacija ir analizémis,
Valdancioji taryba tebesilaiko nuomoneés, kad
pinigy politikai svarbiu vidutiniu laikotarpiu
kainy poky¢iai ir toliau bus nedideli. Naujausi
ekonominiai duomenys atitinka Valdanciosios
tarybos vertinima, kad ekonomikos atsigavimo
tempas tebéra teigiamas. Taciau ekonomikoje
vis dar dominuoja neapibréztumas. Tarpusa-
vyje palyginti ekonominés ir pinigy analizés
rezultatai patvirtina, kad vidutiniu laikotarpiu
infliacinis spaudimas tebéra nedidelis. Valdan-
¢ioji taryba mano, kad vidutiniu laikotarpiu
kainy stabilumas bus uztikrintas, o tai palaikys
euro zonos namy ukiy perkamaja galia. Inflia-
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cijos lukesciai vis dar atitinka siekj vidutiniu
laikotarpiu palaikyti infliacijos lygi artima, bet
mazesnj kaip 2 %. Tebéra labai svarbu palaikyti
itvirtintus infliacijos likescius.

Kalbant apie fiskaling politika, akivaizdu, kad
reikia sustiprinti visuomenés pasitikéjima vy-
riausybiy gebéjimu atkurti valstybés finansy
tvaruma, sumazinti rizikos priedus, itrauktus
palikany normose ir taip vidutiniu laikotarpiu
palaikyti tvary augima. Siam tikslui pasiekti
labai svarbu, kad Salys vykdyty patikimus kele-
rius metus apimancius konsolidacijos planus ir
taikyty visas numatytas konsolidacijos priemo-
nes. Savo 2011 m. biudzetuose jos turi nurody-
ti patikimas fiskalines korekcines priemones,
daugiausia démesio skiriant i§laidoms. Fiskali-
nei konsolidacijai paspartinti reikéty pasinau-
doti visais potencialiais teigiamais fiskaliniais
pokyciais, susijusiais su, pavyzdziui, palankes-
ne negu tikétasi makroekonomine aplinka.

Bitina skubiai jgyvendinti gilias struktirines re-
formas, siekiant pagerinti didesnio tvaraus augi-
mo perspektyvas. Esminés reformos ypac biitinos
toms $alims, kuriy konkurencingumas sumazejes
arba kurios turi didelj izdo ir i§orés deficita. Sali-
nant darbo rinkos nelankstumg ir skatinant dar-
bo naSumo kilima, toliau buty stiprinamos struk-
tarinio ekonomikos prisitaikymo galimybés Siose
Salyse. Didéjanti produkty rinkos konkurencija,
ypac paslaugy sektoriuose, taip pat palengvinty
dkio restruktiirizavima ir paskatinty naujoves bei
naujy technologijy taikyma.

2010 m. spalio 28-29 d. vykusiame susitikime
Europos Sajungos valstybiy nariy valstybiy ar
vyriausybiy vadovai susitaré dél ES ekonomi-
niovaldymo reformos. Pirmininko Van Rompuy
pateiktuose sitilymuose numatytas dabartinés
ES fiskalinés ir makroekonominés stebésenos
sistemos sugrieztinimas. Vis délto Valdancioji
taryba mano, kad Sie siilymai neatitinka pini-
gu sajungos didelio masto valdymo pokyciy, uz
kuriuos ji pasisako.

Valdanciajai tarybai riipestj ypac kelia tai, kad
fiskaliné stebésena biuty vykdoma nepakan-



kamai automatiSkai, néra aisSkiai nurodytos
taisyklés sumaZinti valdZios sektoriaus skolos
santyki, o siillomoje makroekonominés stebé-
senos tvarkoje aiSkiai nenurodytos finansinés
sankcijos.

Kalbant apie makroekonominés stebésenos
tvarka, naujojoje tarpusavio stebésenos siste-
moje visg démesj reikéty sutelkti i euro zonos
Salis, kuriy jau kuris laikas sumazéje¢s konku-
rencingumas ir yra didelis einamosios saskaitos
deficitas. Tokiems atvejams nustatyti reikalingi
skaidrtis ir veiksmingi inicijavimo mechaniz-
mai. Labai svarbu, kad visu stebésenos proce-
so metu makroekonomikos nesubalansuotumo
jvertinimai ir rekomendacijos padéciai taisyti
bty vieSai skelbiami.

Visuomené ir rinkos gali pasitikéti, kad Val-
dancioji taryba ir toliau yra tvirtai isipareigoju-
si siekti kainy stabilumo vidutiniu laikotarpiu.

Siame ménesinio biuletenio numeryje yra du
straipsniai. Pirmame straipsnyje nagrinéjamas
turto kainy vaidmuo jgyvendinant pinigy po-
litikg. Antrame straipsnyje supazindinama su
naujausiais ECB pinigy analizés patobulini-
mais.
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