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Aktualas tautsaimniecibas un
monetaras norises

Kopsavilkums

Informacija, kas sanemta kop$ Padomes sanaksmes decembra sakuma, atbilst
bazes scenarijam — turpinds mérena euro zonas tautsaimniecibas izaugsme. Euro
zonas izaugsmes tempu Tpasi nelabvéligi joprojam ietekmé apstrades ripniecibas
vajums. Vienlaikus turpmaks nodarbinatibas pieaugums, kas gan paléningjies, un
darba samaksas kapums vél arvien veicina euro zonas tautsaimniecibas izaugsmes
noturibu. Euro zonas izaugsmes perspektivas riski, kas saistiti ar geopolitiskiem
faktoriem, augoSu protekcionismu un jauno tirgus ekonomikas valstu ievainojamibu,
joprojam ir vairak lejupvérsti, bet, dal&ji izzGdot ar starptautisko tirdzniecibu
saistitajai nenoteiktibai, tie mazinajusies. Lai gan inflacijas dinamika kopuma vél
arvien ir Iéna, atseviSkas pazimes liecina par pamatinflacijas mérenu palielinaSanos
atbilstosi gaidam. Sados apstaklos Padome 2020. gada 23. janvara sandksmé
noléma nemainit savu monetaras politikas nostaju. Istenotie monetaras politikas
pasakumi veicina labvéligus finansé€Sanas nosacijumus visam tautsaimniecibas
nozarém. Konkréti, mazak stingri kreditu nosacijumi uznémumiem un
majsaimniecibam veicina patérina izdevumus un ieguldijumus uznéméjdarbiba. Tas
nodrosinas euro zonas tautsaimniecibas izaugsmes noturibu, iekSzemes cenu
spiediena palielinaSanos un tadejadi stabilu inflacijas virzibu uz Padomes noteikto
vidéja termina mérki.

Globala ekonomiska aktivitate joprojam ir mérena, tomér vérojamas stabilizacijas
pazimes. Konkréti, 2019. gada pédéja ceturksni nostiprinajusies pasaules apstrades
ripniecibas izaugsme, bet pakalpojumu nozares kapums joprojam bijis kopuma
stabils. Pasaules tirdzniecibas izaugsme vél arvien ir vaja, bet ir stabilizacijas
pazimes. Kinas un ASV provizoriska tirdzniecibas vieno8anas noteikusi tirdzniecibas
saspiléjuma mazinasanos, kam vajadzétu veicinat tirdzniecibas izaugsmi kavéjoso
Skéers|u novérSanu. Nakotné paredzams, ka globalais inflacijas spiediens joprojam
bds ierobezots, bet globalo ekonomisko aktivitati apdraudosie riski vél arvien ir
vairak lejupveérsti, lai gan vairs ne tik stipri.

Kops Padomes 2019. decembra sandksmes parmainas euro zonas finansu tirgos
bijuSas ierobezotas — aktivu cenu kdpumu joprojam balstijusi stimuléjo$a monetara
politika un riska noskanojuma uzlabo$anas sakara ar turpmaku tirdzniecibas
saspiléjuma mazinasanos. ligtermina bezriska procentu likmes kopuma nav
maintjusas, un EONIA nakotnes ITkne mazliet pavirzijusies augsSup, joprojam liecinot
par tirgus gaidam, ka noguldijumu iespéjas procentu likmes nakamajos ménesSos
nemainisies. Valdibas vértspapiru pelnas likmju starpibas Saja perioda kopuma
saglabajusas nemainigas. Zemaku riska premiju apstaklos kapitala vértspapiru
cenas palielinajusas, un uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibas nedaudz
sarukusas. Valitas tirgos euro kurss ar tirdzniecibas apjomu svérta izteiksmé

ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 1
Kopsavilkums 1



Euro zonas realais IKP 2019. gada 3. ceturksni salidzinajuma ar ieprieks€jo
ceturksni palielinajas par 0.3% péc 0.2% kapuma 2. ceturksni. Sada mérenas
izaugsmes dinamika atspogulo turpmaku starptautiskas tirdzniecibas aktivitates
vajumu ilgstoSas globalas nenoteiktibas apstaklos, kas 1padi ietekméjusi euro zonas
apstrades riupniecibas nozari un paléninajusi art ieguldijumu pieaugumu. Vienlaikus
pakalpojumu nozaré un bivnieciba izaugsme joprojam ir noturigéka, neraugoties uz
to, ka 2019. gada 2. pusgada tas temps kluvis mérenaks. Sanemtie ekonomiskie dati
un apsekojumos iegata informacija liecina par zinamu euro zonas izaugsmes
dinamikas stabilizaciju, un gaidams, ka tuvakaja laika tas temps bus I1dzigs
iepriek3&jos ceturkSnos vérotajam. Paredzams, ka arT turpmak euro zonas
tautsaimniecibas izaugsmi veicinas labveéligi finansésanas nosacijumi, turpmaks
nodarbinatibas un darba samaksas kapums, nedaudz ekspansiva euro zonas fiskala
nostaja, ka art notiekoSais (lai gan nedaudz Iénaks) globalas aktivitates pieaugums.

Euro zonas valstu SPCI gada inflacija 2019. gada decembrT palielinajas I1dz 1.3%
(novembrT — 1.0%), galvenokart atspogulojot augstaku energijas cenu inflaciju.
Pamatojoties uz pasreiz&jam birza tirgoto naftas nakotnes ligumu cenam, gaidams,
ka kopéja inflacija nakamajos ménesos, visticamak, bds tuvu pasreizéjam [Tmenim.
Lai gan inflacijas gaidu raditaji joprojam ir zemi, nesen tie vai nu stabilizéjusies, vai
nedaudz pieaugusi. Pamatinflacijas raditaji joprojam kopuma ir vaji, lai gan dazas
turpmakas pazimes liecina par mérenu kapumu atbilstosi iepriekS€jam gaidam. Lai
gan darbaspéka izmaksu spiediens ierobeZotaka darbaspéka tirgus apstaklos
pastiprindjies, izaugsmes tempa paléninasanas aizkave ta ietekmi uz inflaciju.
Paredzams, ka vidgja termina inflacija palielinasies. To veicinas ECB monetaras
politikas pasakumi, notiekosa ekonomiska izaugsme un stabils darba samaksas
kapums.

Monetaras norises raksturo plasas naudas (M3) pieaugums 2019. gada novembrt
par 5.6% (kopuma izaugsme nav mainijusies kop$ augusta). M3 kapumu joprojam
veicina jaunu banku kredttu izsniegSana, un Sauras naudas raditajs M1 vél arvien
bija galvenais plasas naudas pieaugumu noteicosais faktors. Saglabajas
uznémumiem un majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma stabils kapums, ko
veicinaja turpmaks ECB stimuléjoSas monetaras politikas nostajas atbalsts, kas
atspogulojas |oti zemas banku aizdevumu procentu likmés. Lai gan
majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps
salldzindjuma ar oktobri nemainijas (novembrT — 3.5%), nefinansu sabiedribam
izsniegto aizdevumu atlikuma gada kapuma temps kluva mérenaks (3.4%; oktobri —
3.8%), iesp&jams, atspogulojot novélotu reakciju uz iepriek$ véroto tautsaimniecibas
izaugsmes pavajinasanos. Tomér gan uznémumiem, gan majsaimniecibam majokla
iegadei izsniegtajiem aizdevumiem piemérotie kreditu standarti kopuma nemainijas,
liecinot par joprojam labvéligiem kreditu piedavajuma nosacijumiem. Padomes
stimuléjosa monetaras politikas nostaja palidzés saglabat labvéligus banku kreditu
nosacijumus un turpinas veicinat finanséjuma pieejamibu visas tautsaimniecibas
nozarés (ipasi mazajiem un vidéjiem uznémumiem).

Apkopojot tautsaimniecibas analizes rezultatus un monetaras analizes signalus,
Padome apstiprinaja, ka joprojam nepiecieSams butiska apjoma Tstenot stimuléjosu
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monetaro politiku, lai vidéja termina panaktu turpmaku stabilu inflacijas tuvinadanos
[Tmenim, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam.

Pamatojoties uz $o novértéjumu, Padome noléma nemaintt galvenas ECB procentu
likmes un paredz, ka tas saglabasies tagadéja vai zemaka liment [idz bridim, kad
Padome bas parliecinajusies, ka iespé&ju apléSu perioda veérojama inflacijas
perspektivas stabila tuvinaSanas Tmenim, kas zemaks par 2%, bet pietiekami tuvu
tam, un ka 81 virziba konsekventi atspogulojas pamatinflacijas dinamika.

Padome apstiprinaja, ka ta turpinas veikt neto aktivu iegades ar ménesa apjomu

20 mljrd. euro ECB aktivu iegades programmas (AIP) ietvaros un paredz tas turpinat
tik ilgi, cik nepiecieSams, lai stiprinatu ECB monetaras politikas procentu likmju
stimuléjo3o ietekmi, un partrauks to darit Tsi pirms tam, kad Padome saks
paaugstinat galvenas ECB procentu likmes.

Padome paredz arT turpmak pilniba atkartoti ieguldit to AIP ietvaros iegadato
vértspapiru pamatsummas, kuriem pienacis dzéSanas termins, ilgaku laiku péc tam,
kad ta bus sakusi paaugstinat galvenas ECB procentu likmes, un jebkura gadijuma
tik ilgi, cik tas bas nepiecieSams, lai uzturétu labvéligus likviditates apstaklus un
batisku stimuléjoSas monetaras politikas pasakumu apjomu.

Nemot véra, ka inflacijas perspektiva joprojam ir ierobeZota, Padome vélreiz uzsvéra
nepiecieSamibu ilgaku laiku saglabat loti stimuléjoSu monetaras politikas nostaju, lai
vidéja termina veicinatu pamatinflacijas spiedienu un kopéjas inflacijas dinamiku.
Padomes perspektivas norade nodroSinas finansé3anas nosacijumu pieskano$anos
inflacijas perspektivas parmainam. Jebkura gadijuma Padome joprojam ir gatava
atbilstoSi tds apnémibai ievérot simetriskuma principu péc vajadzibas korigét visus
instrumentus, lai nodroSinatu noturigu inflacijas virzibu uz tas mérki.

Padome noléma art sakt ECB monetaras politikas stratégijas izvertesanu.
Izvértéjums aptvers cenu stabilitates kvantitativo formul&jumu, monetaras politikas
instrumentu kopumu, tautsaimniecibas un monetaro analizi un komunikacijas praksi.
Izvertéjuma, kuru paredzéts pabeigt lidz 2020. gada beigadm, tiks nemti véra arf citi
apsverumi, pieméram, finanSu stabilitdte, nodarbinatiba un vides ilgtspéja.
Izvertéjums balstisies uz rapigu analizi un atvértu pieeju. Tapéc Eurosistema
iesaistls visas ieinteresétas puses.
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