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Aktualas tautsaimniecibas, finanSu un
monetaras norises

Kopsavilkums

Inflacijas perspektiva joprojam parlieku ilgi saglabajas parak augsta. Nemot véra
ilgstoSo augstas inflacijas spiedienu, Padome 2023. gada 4. maija sanaksmé noléma
paaugstinat tris galvenas ECB procentu likmes par 25 bazes punktiem. Sanemta
informacija kopuma atbilst Padomes iepriekS$€ja 16. marta monetaras politikas
sanaksmé sniegtajam vidéja termina inflacijas perspektivas novértéjumam. Kopéja
inflacija pédejo menesu laika pazeminajusies, bet pamata esosais cenu spiediens
joprojam ir spécigs. Vienlaikus vérojama iepriek$&jo procentu likmju paaugstinajumu
spéciga transmisija uz euro zonas finanséSanas un monetarajiem nosacijumiem, bet
transmisijas uz realo tautsaimniecibu laika nobide un intensitate joprojam ir
neskaidra.

Padomes turpmakie Iemumi nodrosSinas, ka monetaras politikas procentu likmes tiks
noteiktas pietiekami ierobezojo8a ITment, lai laikus panaktu inflacijas atbilstibu 2 %
vidéja termina mérkraditajam, un tiks noturétas 8aja [iment tik ilgi, kamér tas bls
nepiecieSams. lerobezojumu atbilstoSo apméru un ilgumu Padome art turpmak
noteiks, balstoties uz datiem. Konkrétak, Iemumi par monetaras politikas procentu
likmém arT turpmak bas atkarigi no Padomes veikta inflacijas perspektivas
novértéjuma, nemot véra sanemtos tautsaimniecibas un finansu datus,
pamatinflacijas dinamiku un monetaras politikas transmisijas spéku.

Galvenas ECB procentu likmes joprojam ir Padomes bitiskakais monetaras politikas
nostajas noteikSanas instruments. Vienlaikus Padome turpinds mérena un
prognozéjama tempa samazinat Eurosistémas aktivu iegades programmas (AlP)
portfeli. AtbilstoSi Siem principiem Padome paredz, ka atkartota ieguldisana AIP
ietvaros tiks partraukta ar 2023. gada jdliju.

Ekonomiska aktivitate

Pasaules ekonomiska aktivitate 2023. gada sakuma bija spécigaka, neka gaidits.
Pasaules tautsaimniecibu sekméja Kinas tautsaimniecibas atkalatvérSanas péc
Covid-19 nulles politikas atcelSanas, ka arT noturiba ASV darba tirgQ, neraugoties uz
daudz ierobezojosaku monetaro politiku. Turpreti tirdznieciba saglabajas saméra
vaja, jo aktivitate atjaunojas pieprasijuma komponentos ar mazaku tirdzniecibas
Tpatsvaru, pieméram, pakalpojumu nozaré. Globala kopéja inflacija turpina sarukt,
savukart pamatinflacija joprojam ir augsta.

Saskana ar Eurostat provizorisko atro aplési euro zonas tautsaimnieciba 2023. gada
1. ceturksnT pieaugusi par 0.1 %. Zemaku energijas cenu, piegades problému
mazinasanas un majsaimniecibam un uznémumiem sniegta fiskalas politikas
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atbalsta ietekmé pieaugusi tautsaimniecibas noturiba. Vienlaikus privatais
iekSzemes pieprasijums, 1pasi patérins, visticamak, joprojam bijis vajs.

Uznémumu un patérétaju konfidence pédéjo méenesu laika stabili atjaunojusies, bet
joprojam ir vajaka neka pirms Krievijas sakta neattaisnojama kara pret Ukrainu un
tas iedzivotajiem. Padome uzskata, ka starp tautsaimniecibas nozarém vérojamas
atskiribas. Apstrades rupniecibas nozare strada pie uzkrajusos pasutijumu izpildes,
bet tas perspektivas pasliktinas. Pakalpojumu nozares izaugsme ir spécigaka, 1pasi
tautsaimniecibas atkalatvérSanas ietekmée.

Majsaimniecibu ienakumus labveéligi ietekmé spécigais darba tirgus, bezdarba
[Tmenim marta sasniedzot jaunu vésturiski zemako [TmenT (6.5 %). Nodarbinatiba
turpina palielinaties, un kopéjais nostradato stundu skaits parsniedz Iimeni, kads bija
pirms pandémijas. Vienlaikus vid&ji nostradato stundu skaits joprojam ir nedaudz
zemaks par [Tmeni, kads bija pirms pandémijas, un ta atjaunoSanas kops 2022. gada
vidus kluvusi lénaka.

Energijas krizei pakapeniski izztdot, valdibam bez kavé$anas un saskanoti batu
jaierobezo attiecigie atbalsta pasakumi, lai izvairitos no spécigaka vidéja termina
inflacijas spiediena, kas radttu nepiecieSamibu péc spécigakas monetaras politikas
reakcijas. Fiskalajai politikai vajadzétu bat vérstai uz euro zonas tautsaimniecibas
produktivitates uzlaboSanu un pakapenisku augsta valsts parada limena
samazinasanu. Politika, kas vérsta uz euro zonas piedavajuma kapacitates
uzlabos$anu, Tpasi energétikas nozaré, var art palidzét samazinat cenu spiedienu
vidéja termina. Saja sakara Padome atzinigi vérté Eiropas Komisijas tiesibu aktu
priekslikumu publicéSanu par ES ekonomiskas parvaldibas reguléjuma reformu, kas
drizuma butu japabeidz.

Inflacija

Saskana ar Eurostat atro aplési inflacija aprilt bija 7.0 % péc tam, kad ta marta bija
samazinajusies I1dz 6.9 % (februari — 8.5 %). Lai gan bazes efektu ietekmé energijas
cenu inflacija nedaudz pieaugusi (no —0.9 % marta I1dz 2.5 % aprilT), ta ir daudz
zemaka par limeni, kads bija vérojams, sakoties Krievijas karam pret Ukrainu. Tacu
partikas cenu inflacija joprojam ir augsta (aprili — 13.6 %, marta — 15.5 %).

Cenu spiediens joprojam ir spécigs. Inflacija (neietverot energijas un partikas cenas)
aprli bija 5.6 %, tatad ta ir nedaudz samazinajusies salidzindjuma ar martu un
atgriezusies februara Iiment. Neenergijas rlpniecibas precu cenu inflacija aprilt
saruka I1dz 6.2 % (no 6.6 % marta, kad pirmo reizi vairaku ménesu laika bija
vérojams kritums). Bet pakalpojumu cenu inflacija aprilt pieauga I1dz 5.2 % (marta —
5.1 %). Inflaciju joprojam nosaka agraka energdijas izmaksu kapuma pakapeniska
ietekme un piegades problémas. Tpasi pakalpojumu nozaré ta joprojam pieaug. To
nosaka art atliktais pieprasijums tautsaimniecibas atkalatvérSanas ietekmé un darba
samaksas palielinaSanas. Lidz martam pieejama informé&cija liecina, ka art
pamatinflacijas raditaji saglabajas augsti.
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Darba samaksas spiediens kluvis vél spécigaks, stradajo3ajiem stabila darba tirgus
konteksta dalgji atgustot augstas inflacijas de| zaudéto pirktsp&ju. Turklat dazas
nozarés uznémumi sakara ar piedavajuma un pieprasijuma neatbilsttbam un
augstas un svarstigas inflacijas radito nenoteiktibu vargjudi palielinat savas pelnas
marzas. Lai gan vairakums ilgaka termina inflacijas gaidu raditaju paslaik ir aptuveni
2 %, dazi raditaji ir pieaugusi, un tie pastavigi jamonitoré.

Risku noveértéjums

Spriedzes atjaunoSanas finansu tirgos, ja ta batu ilgstoSa, raditu lejupvérstu risku
izaugsmes perspektivai, jo tas ietekmé visparéjo kreditéSanas nosacijumu stingriba
varétu pieaugt spécigak, neka gaidits, un vajinat konfidenci. Ar1 Krievijas kars pret
Ukrainu joprojam ir batisks lejupveérsts risks, kas apdraud tautsaimniecibu. Tacu, ja
pagatné vérojamo negativo piegades Soku nesena mazinasSanas bis noturiga, ta
varétu stimulét konfidenci un veicinat straujaku izaugsmi, neka paslaik tiek gaidtts.
Spécigaku izaugsmi, neka gaidits, varétu sekmét art turpmaka darba tirgus noturiba,
tai izraisot majsaimniecibu konfidences un térinu palielinaSanos.

Inflacijas perspektivu joprojam apdraud batiski augSupveérsti riski. Tie ietver
padreizéjo cenu spiediena parnesi, kas Tstermina varétu izraistt vél lielaku
mazumtirdzniecibas cenu kapumu, neka tiek gaidits. Turklat Krievijas kars pret
Ukrainu atkal varétu izraistt energijas un partikas izmaksu pieaugumu. ligstosa
inflacijas gaidu paaugstinasanas virs Padomes mérkraditaja vai spécigaks darba
samaksas vai pelnas marzu kapums, neka paredzéts, varétu paaugstinat ari
inflaciju, t. sk. vidéja termina. Nesenas vienoSanas par darba samaksu vairojusas
augSupverstos inflacijas riskus, Tpasi saglabajoties augstam pelnas marzam. Pie
lejupvérstiem riskiem pieder finan3u tirgu spriedzes atjauno$anas, kas varétu izraisit
straujaku inflacijas kritumu, neka prognozéts. Vajaks pieprasijums, pieméram,
sakara ar banku kreditu apjoma buatiskaku sarukumu vai spécigdku monetaras
politikas transmisiju, arT varétu veicinat vajaka cenu spiediena veidoSanos, neka
paslaik tiek gaidits, 1pasi vidgja termina.

FinanSu un monetarie nosacijumi

Euro zonas banku sektors pieradijis savu noturibu finansu tirgu spriedzes apstak|os,
kas izveidojas pirms Padomes sanaksmes marta. Vérojama spéciga Padomes
monetaras politikas procentu likmju transmisija uz bezriska procentu likmém un
finans@8anas nosacijumiem uznémumiem, majsaimniecibam un bankam.
Uznémumiem un majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma pieaugums
augstaku aiznémumu procentu likmju, stingraku kredttu piedavajuma nosacijumu un
zemaka pieprasijuma dé| turpinajis pavajinaties. Jaunakais euro zonas banku
veiktas kreditéSanas apsekojums norada uz visparéjo kreditéSanas standartu
stingribas pieaugumu, kas ir spécigaks, neka bankas paredzéja ieprieks€ja
apsekojuma, un liecina, ka kreditéSanas dinamika var vél vairak pavajinaties. Sakara
ar vajo kreditéSanu mazinajies art monetaro raditaju pieaugums.
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Monetaras politikas lEmumi

Padome 2023. gada 4. maija sanaksmé noléma paaugstinat tris galvenas ECB
procentu likmes par 25 bazes punktiem. Tadéjadi galveno refinanséSanas operaciju
procentu likme, ka arT aizdevumu iespéjas uz nakti procentu likme un noguldijumu
iespéjas procentu likme tika paaugstinatas (attiecigi l1dz 3.75 %, 4.00 % un 3.25 %)
ar 2023. gada 10. maiju.

AIP portfelis samazinas mérena un prognoz&jama tempa, jo Eurosistéma pilniba
atkartoti neiegulda dzéSanas terminu sasniegu$o vértspapiru pamatsummas
maksajumus. L1dz 2023. gada junija beigdm samazinajums veidos vidéji 15 mijrd.
euro ménesl. Padome paredz, ka atkartota ieguldiSana AIP ietvaros tiks partraukta
ar 2023. gada jaliju.

AttiecTba uz pandémijas arkartas aktivu iegades programmu (PAAIP) Padome
paredz atkartoti ieguldit §Ts programmas ietvaros iegadato un dzéSanas terminu
sasnhieguso vértspapiru pamatsummas maksajumus vismaz Iidz 2024. gada beigam.
Jebkura gadijuma PAAIP portfelis turpmak tiks parvaldits ta, lai netraucétu Tstenot
atbilstigo monetaras politikas nostaju.

Padome turpinas atkartoti ieguldit no PAAIP portfela vértspapiru dzésanas iegitos
[idzeklus, izmantojot elastigu pieeju, lai novérstu ar pandémiju saistitos monetaras
politikas transmisijas mehanismu apdraudosos riskus.

Ta ka bankas atmaksa summas, kuras tas aiznémusas ilgaka termina
refinanséSanas mérkoperacijas, Padome regulari novertés, ka aizdevumu
mérkoperacijas palidz uzturét tas monetaras politikas nostaju.

Secinajums

Rezuméjot sactto, inflacijas perspektiva joprojam parlieku ilgi saglabajas parak
augsta. Nemot véra ilgstoSo augstas inflacijas spiedienu, Padome 2023. gada

4. maija sanaksmé noléma paaugstinat tris galvenas ECB procentu likmes par

25 bazes punktiem. Sanemta informacija kopuma atbilst Padomes iepriek3éja

16. marta monetaras politikas sanaksmé sniegtajam vidéja termina inflacijas
perspektivas novertéjumam. Kopéja inflacija pédéjo ménesu laikd pazeminajusies,
bet pamata esoSais cenu spiediens joprojam ir spécigs. Vienlaikus vérojama
iepriek$€jo procentu likmju paaugstinajumu spéciga transmisija uz euro zonas
finanséSanas un monetarajiem nosacijumiem, bet transmisijas uz realo
tautsaimniecibu laika nobide un intensitate joprojam ir neskaidra.

Padomes turpmakie Iemumi nodrosSinas, ka monetaras politikas procentu likmes tiks
noteiktas pietiekami ierobezojo8a ITment, lai laikus panaktu inflacijas atbilstibu 2 %
vidéja termina mérkraditajam, un tiks noturétas 8aja [Tment tik ilgi, kamér tas bls
nepiecieSams. lerobezojumu atbilstoSo apméru un ilgumu Padome art turpmak
noteiks, balstoties uz datiem. Konkrétak, Iemumi par monetaras politikas procentu
likmém arT turpmak bas atkarigi no Padomes veikta inflacijas perspektivas

ECB 2023. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 3
Kopsavilkums 4



novértéjuma, nemot véra sanemtos tautsaimniecibas un finansu datus,
pamatinflacijas dinamiku un monetaras politikas transmisijas spéku.

Jebkura gadijuma Padome ir gatava atbilsto$i savam pilnvaram korigét visus
instrumentus, lai nodroSinatu, ka inflacija atgrieZzas vidéja termina mérkraditaja
[TmenT, un saglabatu raitu monetaras politikas transmisijas darbibu.
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