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Aktualas tautsaimniecibas un
monetaras norises

Kopsavilkums

Vakcinacijas kampanu uzsak3ana visa euro zona ir batisks pavérsiena punkts
ieilgusas veselibas krizes parvarédana. Tomér pandémija joprojam rada nopietnu
apdraudéjumu sabiedribas veselibai, ka arT euro zonas un pasaules
tautsaimniecibai. Atkartotais koronavirusa (Covid-19) infekciju uzliesmojums un
daudzas euro zonas valstis ilgstoSi noteiktie stingrie virusa izplatibas ierobezoSanas
pasakumi negativi ietekmé ekonomisko aktivitati. Apstrades ripniecibas nozares
aktivitate saglabajusies noturiga, bet pakalpojumu nozare aktivitate ir batiski
ierobeZota, lai gan mazak neka pandémijas pirma vilna laika 2020. gada sakuma.
Izlaide 2020. gada 4. ceturksni, iesp&jams, samazinajusies, un pastiprinata
pandémijas izplatiba rada dazus lejupvérstus istermina tautsaimniecibas izaugsmes
perspektivas riskus. Vaja pieprasijuma un nozimiga darba un precu tirgu resursu
parpalikuma apstaklos inflacija joprojam ir loti zema. Kopuma sanemtie dati
apstiprina iepriek$&jo Padomes bazes scenarija novértéjumu, saskana ar kuru
gaidama biatiska pandémijas Tstermina ietekme uz tautsaimniecibu un ilgstoss
inflacijas vajums.

Sajos apstaklos joprojam |oti nepiecieSama bitiska monetara stimulésana, lai
pandémijas laika saglabatu labvéligus finansé$anas nosacijumus visam
tautsaimniecibas nozarém. Palidzot samazinat nenoteiktibu un palielinat
uzticéSanos, tas veicinas patérétaju térinus un ieguldijumus uznémeéjdarbib3,
tadéjadi nostiprinot ekonomisko aktivitati un nodrosinot cenu stabilitati videja
termina. Vienlaikus saglabajas liela nenoteiktiba, t.sk. par pandémijas dinamiku un
to, cik atri bds iespé&jams Tstenot vakcinacijas kampanas. Padome turpinds monitorét
valUtas kursa norises saistiba ar to iespéjamo ietekmi uz vidéja termina inflacijas
perspektivu. Atbilstosi Padomes apnémibai ievérot simetriskuma principu, ta
joprojam ir gatava péc vajadzibas korigét visus savus instrumentus, lai nodrosinatu
noturigu inflacijas virzibu uz tas mérki.

Pasaules tautsaimniecibas atveseloSanas 2020. gada beigas turpinajas, lai gan
atkartotais pandémijas uzliesmojums radija arvien spécigaku kavéjosu ietekmi. Gan
apstrades rdpniecibas, gan pakalpojumu nozares ekonomiska aktivitate saglabajas
stabila, tomer ilgstoSi izolacijas pasakumi pandémijas nopietnak skartajas valstis
rada arvien lielakus lejupvérstus riskus. Pasaules tirdznieciba turpina atveseloties,
neraugoties uz dazam pazimém, kas liecina par izaugsmes tempa mazinasanos
2020. gada beigas. Saglabajusies loti stimul&jo3i globalie finanSu nosacijumi, un
kapitala vértspapiru tirgus labvéligi ietekmé ar Covid-19 vakcinam saistitas norises,
ekspansiva fiskala politika un mazaka nenoteiktiba par turpmakajam tirdzniecibas
attiecibam starp Eiropas Savienibu un Apvienoto Karalisti.

ECB 2021. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 1
Kopsavilkums 1



Aplikojama perioda (2020. gada 10. decembris—2021. gada 20. janvaris) euro uz
nakti izsniegto kredrttu vidéjas procentu likmes indeksa (EONIA) nakotnes Iikne
pavirzijas augSup un izlidzinajas, faktiski dzéSot lielako dalu iepriek3&ja apvérsuma.
Kopuma riska noskanojums uzlabojas un globalie uz tirgus instrumentiem balstitie
inflacijas gaidu raditaji paaugstindjas ASV noriSu dél. Tadéjadi euro zonas bezriska
ienesiguma ltkne neliecina par neparprotamam tirgus gaidam attieciba uz drizu
procentu likmju samazinajumu. Vienlaikus euro zonas valstu valdibas ilgtermina
obligaciju pelnas likmes nedaudz palielindjas, tomér kopuma tas joprojam bija loti
zema Iimenl. Riska aktivi uzradija labus rezultatus, un abas Atlantijas okeana pusés
bija vérojams kapitala vértspapiru cenu kapums. Kapitala vértspapiru cenas ASV
auga straujak neka euro zona, sasniedzot jaunu veésturiski augstako limeni. ValGtas
tirgos euro kurss ar tirdzniecibas apjomu sveérta izteiksmé nedaudz samazinajas.

Péc nepieredzéta euro zonas izlaides krituma 2020. gada 1. pusgada
tautsaimniecibas izaugsme 3. ceturksni strauji atjaunojas. Tomér sanemtie
tautsaimniecibas dati, apsekojumu dati un augstas regularitates raditaji liecina, ka
atkartotais pandémijas uzliesmojums un ar to saistita ierobezojoSo pasakumu
pastiprinasana, iespéjams, noteica aktivitates samazinasanos 2020. gada

4. ceturksn, turklat gaidams, ka Sie apstakli nelabvéligi ietekmeés aktivitati art

2021. gada 1. ceturksni. Sada tendence pamata atbilst 2020. gada decembra
makroekonomisko iespéju apléSu bazes scenéarijam. Pakalpojumu nozares aktivitate
butiski sarukusi pastiprinato ierobeZojoso pasakumu dé| (lai gan mazak neka pirma
pandémijas vilna laika 2020. gada pavasar), savukart apstrades ripniecibas
nozares aktivitate saglabajas noturiga. Lai gan izaugsme 4. ceturksnt bds vaja un,
loti iespéjams, negativa, saméra liela rapniecibas nozares noturiba liecina par
iesp€jamiem augsSupvérstiem izaugsmes riskiem. Gaidams, ka dazadu euro zonas
nozaru un valstu izaugsmes dinamika joprojam bus vérojamas atSkiribas. Raugoties
nakotné, decembrT uzsakta vakcinacija rada lielaku parliecibu, ka veselibas krize
atrisinasies. Tomér paies laiks, I1dz tiks panakta plasa imunitate, turklat nevar izslégt
turpmakas ar pandémiju saistitas nelabvéligas norises, kas varétu radit sabiedribas
veselibas problémas un negativi ietekmét tautsaimniecibas perspektivu. Vidéja
termina labvéligiem finanséSanas nosacijumiem, ekspansivai fiskalajai nostajai un
pieprasijuma kapumam, ko noteiks ierobezojoSo pasakumu atcelSana un
nenoteiktibas mazinasanas, vajadzétu veicinat euro zonas tautsaimniecibas
atveseloSanos.

Euro zonas gada SPCI inflacija saglabajas nemainiga ceturto ménesi péc kartas
(decembrT — —-0.3%). Gaidams, ka kopéja inflacija 2021. gada sakuma klUs pozitiva
saistiba ar PVN pagaidu samazinajuma termina beigam Vacija, augSupvérstiem
energijas cenu inflacijas bazes efektiem un nesena naftas cenu kapuma ietekmi.
Tomeér vaja pieprasijuma (ipasi tirisma nozaré un ar celoSanu saistitas nozarées)
ietekmé, ka arT zema darba samaksas spiediena un euro kursa kdpuma dél pamata
esoSais cenu spiediens saglabasies neliels. Pandémijas ietekmei izzldot, vidéja
termina pieprasijuma atjauno3anas stimul&joSas monetaras un fiskalas politikas
apstaklos radis augSupveérstu spiedienu uz inflaciju. Gan uz apsekojumiem, gan uz
tirgus instrumentiem balstitie ilgaka termina inflacijas gaidu radrtaji joprojam atrodas
zema liment, lai gan uz tirgus instrumentiem balstitie inflacijas gaidu raditaji ir
nedaudz paaugstindjusies.

ECB 2021. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 1
Kopsavilkums 2



Euro zonas monetara dinamika 2020. gada novembrT joprojam atspoguloja
koronavirusa krizes ietekmi. PlaSas naudas raditajs turpingja palielinaties, un
privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma pieaugums, kura pamata bija
mérens nefinansSu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma kapums un noturigs
majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma pieaugums, joprojam bija stabils.
Notiekosas Eurosistémas aktivu iegades, kas joprojam ir galvenais naudas
piedavajuma kapinasanas avots, turpindja veicinat batisku naudas raditaju
pieaugumu. Atkartoti ieviesto Covid-19 ierobezojumu apstaklos 2020. gada

4. ceturksnt joprojam tika noteikti stingraki kreditu standarti uznémumiem un
majsaimniecibam izsniegtiem aizdevumiem. Labvéligas aizdevumu procentu likmes
turpinajusas veicinat euro zonas tautsaimniecibas izaugsmi.

Nemot to véra, Padome noléma vélreiz apstiprinat savu loti stimuléjoSo monetaras
politikas nostaju.

Pirmkart, ta noléma nemainit galveno refinanséSanas operaciju procentu likmi,
aizdevumu iespéjas uz nakti procentu likmi un noguldijumu iespé&jas procentu likmi
(attiecigi 0.00%, 0.25% un —-0.50%). Padome paredz, ka galvenas ECB procentu
likmes saglabasies pasreizéja vai zemaka ITmen1 [idz bridim, kad ta bds
parliecindjusies, ka iesp€ju apléSu perioda vérojama inflacijas perspektivas stabila
virziba uz limeni, kas ir pietiekami tuvu, bet zem 2%, un ka 8T virziba konsekventi
atspogulojas pamatinflacijas dinamika.

Otrkart, Padome turpinas veikt iegades pandémijas arkartas aktivu iegades
programmas (PAAIP) ietvaros ar kopé&jo apjomu 1850 mljrd. euro. Padome veiks
neto aktivu iegades PAAIP ietvaros vismaz Iidz 2022. gada marta beigam un jebkura
gadijuma Iidz bridim, kad Padome uzskatis, ka koronavirusa izraisitas krizes posms
ir beidzies. legades PAAIP ietvaros tiks veiktas, lai pandémijas laika saglabatu
labvéligus finanséSanas nosacijumus. Ja labvéligu finansé$anas nosacijumu
saglabasanai nav nepiecieSams viss neto iegazu perioda noteiktais kopé&jais PAAIP
aktivu iegazu apjoms, viss apjoms nav jaizmanto. Kopé€jais apjoms var tikt art
parskatits, ja tas nepiecieSams labvéligu finanséSanas nosacijumu saglabasanai, lai
palidzétu novérst pandémijas Soka negativo ietekmi uz inflacijas attistibu.

Padome turpinas atkartoti ieguldit PAAIP ietvaros iegadato un dzésanas terminu
sasnieguso vértspapiru pamatsummas maksajumus vismaz Iidz 2023. gada beigam.
Jebkura gadijuma PAAIP portfelis turpmak tiks parvaldits ta, lai izvairitos no
atbilstigas monetaras politikas nostajas traucéjumiem.

Treskart, neto iegades aktivu iegades programmas (AIP) ietvaros turpinasies ar
méneSa apjomu 20 mljrd. euro. Padome joprojam paredz, ka ménesa neto aktivu
iegades AIP ietvaros turpinasies tik ilgi, cik tas bds nepiecieSams, lai nostiprinatu
monetaras politikas procentu likmju stimuléjoSo ietekmi, un beigsies 1si pirms tam,
kad Padome saks paaugstinat galvenas ECB procentu likmes.

Padome paredz arT turpmak pilntba atkartoti ieguldit AIP ietvaros iegadato un
dzésanas terminu sasnieguso vértspapiru pamatsummas ilgaku laiku péc tam, kad
ta bls sakusi paaugstinat galvenas ECB procentu likmes, un jebkura gadijuma tik
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ilgi, cik tas bls nepiecieS8ams, lai uzturétu labveligus likviditates apstaklus un
bagatigu stimuléjoSas monetaras politikas pasakumu apjomu.

Visbeidzot, Padome turpinas ar refinanséSanas operaciju palidzibu nodroSinat
augstu likviditates apjomu. Tpasi treais ilgaka termina refinansé$anas mérkoperaciju
kopums (ITRMO Ill) joprojam ir pievilcigs banku finanséjuma avots, kas veicina
banku aizdevumus uznémumiem un majsaimniecibam.

Padome joprojam ir gatava atbilsto3i tas apnémibai ieverot simetriskuma principu
péc vajadzibas korigét visus tas instrumentus, lai nodrosinatu noturigu inflacijas
virzibu uz tas mérki.
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