Tautsaimniecibas Biletens



Aktualas tautsaimniecibas, finanSu un
monetaras norises

Kopsavilkums

Ar apjomigu politikas atbalstu euro zonas tautsaimnieciba joprojam atveselojas, un
darba tirgus apstakli turpina uzlaboties. Tomér izaugsme, visticamak, 2022. gada
1. ceturksni saglabasies neliela, jo pasreiz€&jais pandémijas vilnis joprojam kavé
ekonomisko aktivitati. Materialu, iekartu un darbaspéka trikums vél arvien kavé
razo$anas izlaidi dazas nozarés. Augstas energijas izmaksas mazina euro zonas
majsaimniecibu iendkumus un uznémumu pelnu, un, visticamak, liks samazinat
térinus. Tomér katra pandémijas vilna ietekme uz tautsaimniecibu ir arvien mazaka,
un faktoriem, kas kavé razoSanu un patérinu, vajadzétu pakapeniski mazinaties,
gada gaita laujot tautsaimniecibai atkal atgat strauju kapuma tempu.

Inflacija pédéjos ménesos krasi palielinajusies, un janvart ta atkal izradijusies
augstaka, neka prognozeéts. To pamata nosaka augstakas energijas izmaksas, kas
nosaka augsupveérstu spiedienu uz pre€u un pakalpojumu cenam daudzas nozareés,
ka arT augstakas partikas cenas. Paredzams, ka inflacija saglabasies augsta ilgak,
neka iepriek$ gaidits, bet $a gada laika samazinasies.

Tapéc Padome apstiprindja pagajusa gada decembra monetaras politikas
jautdjumiem veltitaja sanaksmé pienemtos Iemumus. Tadéjadi Padome nakamajos
ceturk3nos turpinds pakapeniski samazinat aktivu iegazu apjomu un partrauks neto
iegades pandémijas arkartas aktivu iegades programmas (PAAIP) ietvaros marta
beigas. Nemot vera pasreizejo nenoteiktibu, Padomei monetaras politikas
TstenoSana vairak neka jebkad ieprieks jasaglaba elastiga pieeja un pielagoSanas
spéja. Padome ir gatava péc vajadzibas korigét visus instrumentus, lai nodrosinatu,
ka inflacija videja termina stabilizéjas ECB 2% mérka limen.

Ekonomiska aktivitate

Pasaules ekonomiska aktivitate pagajusa gada 4. ceturksni joprojam bija noturiga.
Apsekojumu dati liecina par stabilu tautsaimniecibas izaugsmi 2021. gada nogalé, lai
gan tirdzniecibas apjoma kapums vél arvien bija neliels. Paradijas pirmas piegades
kéZu probléemu mazinasanas pazimes. Tomeér koronavirusa (Covid-19) omikrona
paveida paradiSanas un pandémijas izraisitas darbinieku prombutnes iespé&ja varétu
izraisit turpmakus piegades kézu traucéjumus un tuvakaja laika noteikt pasaules
ekonomiskas aktivitates krituma riskus. Globala inflacija turpinaja palielinaties,
atspogulojot augstakas energijas cenas un cenu spiediena paplasina$anos dazadas
nozarés. Paredzams, ka globalas inflacijas spiediens 2022. gada gaita mazinasies,
jo gaidams, ka energijas cenas klis mérenakas.
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Euro zonas tautsaimniecibas izaugsme pagajusa gada pédéja ceturksni
samazinajas I1dz 0.3% salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni. Tomér produkcijas
izlaide 2021. gada beigas sasniedza [Tmeni, kads bija pirms pandémijas. Visticamak,
ekonomiska aktivitate un pieprasijums $a gada sadkuma dala vairaku iemeslu dé|
joprojam bis ierobezots. Pirmkart, pandémijas ierobezoSanas pasakumi ietekmé
patérina pakalpojumus, Tpasi celojumu, tirisma, viesmilibas un izklaides nozarés.
Lai gan saslimstibas radrtaji joprojam ir augsti, pandémijas ietekme uz saimniecisko
dzivi tagad ir mazak graujo$a. Otrkart, augstas energijas izmaksas samazina
majsaimniecibu pirktsp&ju un uznémumu pelnu, un tas ierobezo patérinu un
ieguldijumus. Un, treSkart, iekartu, materialu un darbaspéka trikums dazas nozarés
joprojam kavé rapniecibas pre€u razoSanu, bavniecibu un atveseloSanos atseviskas
pakalpojumu nozares jomas. Ir pazimes, ka 3is problémas, iespéjams, sak
mazinaties, tomér kadu laiku tas vél turpinasies.

Talaka perspektiva euro zonas izaugsmei 2022. gada gaita vajadzétu strau;ji
atjaunoties. To noteiks spécigs iek§zemes pieprasijums. Ta ka uzlabojumi darba
tirgQ turpinas, vairak cilvékiem esot nodarbinatiem un mazak — iesaistitiem darbvietu
saglabasanas programmas —, majsaimniecibu ienakumiem un tériniem vajadzétu
palielinaties. So pozitivo perspektivu veicina arf globala atveseloSanas un
pasreizéjais fiskalas un monetaras politikas atbalsts. Joprojam batiski svarigs
monetaras politikas efektivas papildinaSanas elements ir mérktiecigi un razigumu
pastiprinosi fiskalie pasakumi un strukturalas reformas, kas pieskanotas dazadu euro
zonas valstu apstakliem.

Inflacija

Euro zonas inflacija 2022. gada janvart palielinajas I1dz 5.1% (2021. gada
decembrT — 5.0%). Tuvakaja nakotné t3, visticamak, joprojam saglabasies augsta.
Inflacijas augsta lTmena galvenais iemesls joprojam ir energijas cenas. To tiesa
ietekme veidoja aptuveni pusi no kopéjas inflacijas kapuma janvart, un energijas
izmaksas nosaka arT pre€u un pakalpojumu cenu pieaugumu daudzas nozarés.
Sezonalo faktoru, augstaku parvadajumu izmaksu un mineralméslojumu cenu
kapuma ietekmé palielinajusas art partikas cenas. Turklat cenu kapums kluvis
plasaks, krasi pieaugot daudzu prec€u un pakalpojumu cenam. Vairakums
pamatinflacijas raditaju pédéjos menesos ir palielinajusies, lai gan Tslaicigo
pandémijas faktoru loma nozimé to, ka So kdpumu noturiba joprojam ir neskaidra.
Uz tirgus instrumentiem balstitie raditaji liecina, ka energijas cenu dinamika

2022. gada gaita klus mérenaka un arT globalo piegades problému raditajam cenu
spiedienam vajadzétu mazinaties.

Darba tirgus apstakli turpina uzlaboties, lai gan darba samaksas kapums kopuma
joprojam ir neliels. Laika gaita, tautsaimniecibai atsakot darboties ar pilnu jaudu,
darba samaksas pieaugumam vajadzétu paatrinaties. Uz tirgus instrumentiem
balstitie ilgaka termina inflacijas gaidu raditaji kops Padomes iepriek$gjas monetaras
politikas jautajumiem veltitas sanaksmes decembri kopuma saglabajusies stabili —
nedaudz zem 2%. Jaunakie uz apsekojumiem balstitie raditaji ir aptuveni 2% limenT.
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Sie faktori turpinas veicinat arl pamatinflacijas kapumu un palidzés kopégjai inflacijai
ilgstosi stabilizéties ECB noteikta 2% mérkraditaja Tmen.

Risku novértéjums

Padome joprojam uzskata, ka euro zonas tautsaimniecibas perspektivas riski vidéja
termina kopuma ir lldzsvaroti. Tautsaimniecibas izaugsme varétu parspét gaidas, ja
majsaimniecibas atgus parliecibu un veidos mazakus iekrajumus, neka gaidams.
Turpretl, lai gan ar pandémiju saistita nenoteiktiba nedaudz mazinajusies,
palielinajusies geopolitiska spriedze. Turklat ilgstosi augsto energijas cenu
lejupversta ietekme uz patérinu un ieguldijumiem var izradities spécigaka, neka
prognozéts. Vél viens izaugsmes un inflacijas perspektivas risks ir temps, kada
atrisinasies piegades problémas. Salidzinajuma ar Padomes decembra gaidam
inflacijas perspektivas riski, 1pasi tuvakaja laik3, ir vairak augSupveérsti. Ja cenu
spiediens noteiks augstaku darba samaksas kapumu, neka gaidits, vai
tautsaimnieciba atrak atsaks darboties ar pilnu jaudu, inflacijas I[Tmenis varétu
izradities augstaks.

FinanSu un monetarie nosacijumi

Tirgus procentu likmes kops Padomes 2021. gada decembra sanaksmes
palielindjusas. Tomér banku finanséjuma izmaksu kdpums pagaidam bijis ierobezots.
Banku aizdevumu procentu likmes uznémumiem un majsaimniecibam joprojam ir
vésturiski zemas, bet tautsaimniecibas finanséSanas nosacijumi — labveéligi.
Uzneémumu kreditéSana visos terminos palielindjusies. Majsaimniecibu kreditéSanu
uztur spécigs hipotekaro aizdevumu pieprasijums. Banku pelnitspéja tagad ir tada
pati ka pirms pandémijas, un to bilances joprojam ir stabilas.

Saskana ar jaunako banku veiktas kreditéSanas apsekojumu uznémumu aizdevumu
pieprasijums 2021. gada pédéja ceturksni strauji palielinajas. To noteica gan lielakas
apgrozama kapitala vajadzibas piegades problému ietekmé, gan ilgtermina
ieguldijumu finanséSanas kapums. Turklat banku viedoklis par kredrttriskiem joprojam
kopuma ir labvéligs, ko galvenokart nosaka to pozitivais vértéjums par
tautsaimniecibas perspektivu.

Monetaras politikas lemumi

Sados apstaklos Padome sava februara monetaras politikas jautajumiem veltitaja
sanaksme apstiprinja iepriek3€ja sanaksmé pagajusa gada decembrt pienemtos
Iémumus.

2022. gada 1. ceturksni Padome veic neto aktivu iegades PAAIP ietvaros mazaka

apjoma neka iepriek3&ja ceturksni. Ta partrauks veikt neto aktivu iegades PAAIP
ietvaros 2022. gada marta beigas.
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Padome paredz, ka ta turpinas atkartoti ieguldit PAAIP ietvaros iegadato un
dzeésanas terminu sasnieguso vértspapiru pamatsummas maksajumus vismaz [idz
2024. gada beigam. Jebkura gadijuma PAAIP portfelis turpmak tiks parvaldits ta, lai
izvairitos no atbilstoSas monetaras politikas nostajas 1stenoSanas trauc&jumiem.

Pandémija apliecinajusi, ka stresa apstaklos elastiga aktivu iegazu strukttra un
TstenoSana palidz€jusi novérst monetaras politikas transmisijas traucéjumus un
uzlabojusi Padomes noteikta mérka sasnieg$anas centienu efektivitati. Atbilstosi
Padomes pilnvaram stresa apstaklos elastiga pieeja joprojam blds monetaras
politikas sastavdala, ja monetaras politikas transmisijas traucéjumu draudi radis
riskus cenu stabilitates nodrosinasanai. Ipasi, ja atjaunosies pandémijas izraisita
tirgus sadrumstalotiba, atkartoto ieguldisanu PAAIP ietvaros jebkura laika var
elastigi korigét laika, aktivu grupu un jurisdikciju dalljuma. Tas varétu ietvert Griekijas
Republikas emitéto obligaciju iegades papildus dzésto vertspapiru atkartoti
ieguldttajiem apjomiem, lai novérstu iegazu partraukSanu $Saja jurisdikcija, jo tas
negativi ietekmétu monetaras politikas transmisiju uz Griekijas tautsaimniecibu, kas
joprojam atveselojas no pandémijas sekam. Neto aktivu iegades PAAIP ietvaros
varétu art tikt atsaktas, ja tas batu nepiecieS8ams, lai novérstu pandémijas negativo
Soku ietekmi.

Atbilstosi pakapeniskai aktivu iegazu apjoma samazinasanai, par kuru IEmumu
pienéma 2021. gada decembrt, un lai nodroSinatu, ka monetaras politikas nostaja
turpina veicinat inflacijas stabilizé8anos Padomes noteiktd mérka liment vid&ja
termina, neto aktivu iegdZu ménesa apjoms aktivu iegades programmas (AlIP)
ietvaros 2. ceturksnt bids 40 mljrd. euro, bet 3. ceturksnt — 30 mljrd. euro. Sakot ar
oktobri, Padome saglabas neto aktivu iegazu méneSa apjomu AIP ietvaros 20 mljrd.
euro Iiment tik ilgi, kamér tas bis nepiecieSams, lai nostiprinatu monetaras politikas
procentu likmju stimuléjoSo ietekmi. Padome paredz, ka neto iegades beigsies Tsi
pirms galveno ECB procentu likmju paaugstinasanas.

Padome paredz arT turpmak pilntba atkartoti ieguldtt to 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
ilgi, cik tas bis nepiecieSams, lai uzturétu labveéligus likviditates apstaklus un
bagatigu stimuléjo$as monetaras politikas pasakumu apjomu.

Padome turpinas monitorét banku finansé€Sanas nosacijumus un nodrosinat, ka,
iestajoties tre$a ilgaka termina refinanséSanas mérkoperaciju (ITRMO 111) kopuma
ietvaros veikto operaciju dzéSanas terminam, netiks kavéta tas monetaras politikas
raita transmisija. Padome art regulari novértés, ka aizdevumu mérkoperacijas
veicina tas monetaras politikas nostajas 1stenoSanu. Ka tika zinots, ta paredz, ka
Tpaso nosacijumu pieméroSana ITRMO lll ietvaros tiks partraukta $a gada janija.
Padome arT novértés tas divu lTmenu rezervju atlidzibas sistémas atbilstoSo
korigéSanu, lai negativo procentu likmju politika neierobeZotu banku starpniecibas
spéjas liela likviditates parpalikuma apstaklos.

Padome arT apstipringja tas paréjos pasakumus, lai veicinatu ECB cenu stabilitates
nodroSinasanas uzdevuma izpildi, proti, galveno ECB procentu likmju ITmeni un
perspektivas noradi par monetaras politikas procentu likmju nakotnes virzibu. Tas ir
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butiski atbilstoSa monetaro stimulu [fmena nodroSinasanai, lai vidéja termina
stabilizétu inflaciju ECB noteikta 2% mérka Iiment.

Padome ir gatava péc vajadzibas korigét visus tas instrumentus, lai nodrosinatu, ka
inflacija vidéja termina stabilizéjas ECB 2% mérka liment.
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