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Aktualas tautsaimniecibas, finanSu un
monetaras norises

Kopsavilkums

Padome 2024. gada 25. janvara sanaksmé noléma nemaintt tris galvenas ECB
procentu likmes. Sanemta informacija pamata apstiprinajusi Padomes iepriek3€&jo
vidéja termina inflacijas perspektivas novértéjumu. Papildus ar energijas cenam
saistito augSupveérsto bazes efektu ietekmei uz kopéjo inflaciju joprojam vérojama
pamatinflacijas krituma tendence un turpinas ieprieks veiktas procentu likmju
paaugstinaSanas spéciga transmisija uz finanséSanas nosacijumiem. Stingrie
finanséSanas nosacijumi vajina pieprasijumu, un tas palidz samazinat inflaciju.

Padome ir apnémusies nodrosinat savlaicigu inflacijas atgrieSanos 2 % vidéja
termina mérkraditaja lTmeni. Pamatojoties uz pasreizéjo novértéjumu, Padome
uzskata, ka galvenas ECB procentu likmes sasniegusas limeni, kas, uzturéts
pietiekami ilgi, batiski veicinas §& mérka sasnieg8anu. Padomes turpmakie Iemumi
nodrosinas, ka tas monetaras politikas procentu likmes tiks noteiktas pietiekami
ierobezojosa liment tik ilgi, kamér tas bus nepiecieSams.

Padomes pieeja, tai nosakot ierobeZojumu atbilstigo apméru un ilgumu, arT turpmak
balstisies uz datiem. Konkrétak, Padomes Iémumi par procentu likmém bis atkarigi
no inflacijas perspektivas novértéjuma, un tajos tiks nemti véra sanemtie
tautsaimniecibas un finans$u dati, pamatinflacijas dinamika un monetaras politikas
transmisijas spéks.

Ekonomiska aktivitate

Eurozonas tautsaimnieciba 2023. gada p&dgja ceturksni, visticamak, ir stagnéjusi.*
Sanemtie dati joprojam liecina par tas dinamikas vajinaSanos tuvakaja nakotné. Tacu
dazi uz nakotni vérstie apsekojumu raditaji norada uz straujaku izaugsmi talaka
nakotné.

Darba tirgus joprojam bija spécigs. Bezdarba limenis (novembrT — 6.4 %) atkal
samazinajies I1dz zemakajam limenim kop$ euro ievieSanas, un ir nodarbinats vairak
cilvéku. Vienlaikus samazinas pieprasijums péc darbiniekiem, un tiek publicéts
mazak darba sludinajumu.

Valdibam batu jaturpina ierobezot ar energijas cenu kapumu saistitos atbalsta
pasakumus, lai izvairitos no spécigaka vidéja termina inflacijas spiediena. Fiskalajai
un strukturalajai politikai vajadzeétu bt vérstam uz eurozonas tautsaimniecibas
produktivitates un konkurétspéjas uzlaboSanu un pakapenisku augsta valsts parada

1 Saja "Tautsaimniecibas Biletena" numura ieklautie dati atbilst stavoklim 2024. gada 24. janvart.
Saskana ar Eurostat 2024. gada 30. janvart publiskoto provizorisko atro aplési eurozonas realais IKP
2023. gada 3. un 4. ceturksnT bija nemainigs.
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[Tmena samazinadanu. Strukturalas reformas un ieguldijumi, kas vérsti uz eurozonas
piegades kapacitates uzlaboSanu, kuru nostiprinatu "Nakamas paaudzes ES"
programmas pilniga istenosana, var palidzet mazinat cenu spiedienu vidéja termina,
vienlaikus atbalstot zalo un digitalo parkartoSanos. Batu atri japabeidz likumdoSanas
procesa TstenoSana saistiba ar ECOFIN panakto vieno$anos par ES ekonomiskas
parvaldibas reguléjuma reformu, lai jaunos noteikumus varétu bez kavéSanas
Tstenot. Turklat obligati japaatrina progress cela uz kapitala tirgu savientbu un banku
savienibas izveides pabeigSanu.

Inflacija

Inflacija 2023. gada decembrT pieauga I1dz 2.9 %, jo dazi no ieprieks Tstenotajiem
fiskalajiem pasakumiem augstakas energijas cenu ietekmes mazinasanai vairs
netika ietverti gada inflacijas aprékina, lai gan Sis kapums bija vajaks, neka tika
paredzéts.? Papildus 83 bazes efekta ietekmei joprojam bija vérojama visparéja
inflacijas krituma tendence. Partikas cenu inflacija decembr saruka I1dz 6.1 %. ArT
inflacija (neietverot energijas un partikas cenas) atkal samazinajas (I1dz 3.4 %), un to
noteica pre€u cenu inflacijas kritums (ITdz 2.5 %). Pakalpojumu cenu inflacija bija
stabila (4.0 %).

Paredzams, ka inflacija 2024. gada gaita turpinas pazeminaties, izzGdot agrako
energijas $oku, piegades probléemu un tautsaimniecibas atkalatvér§anas péc
pandémijas ietekmei un stingrakai monetarajai politikai joprojam nelabvéligi
ietekméjot pieprasijumu.

DecembrT turpinaja sarukt gandriz visi pamatinflacijas raditaji. Sakara ar spécigo
darba samaksas pieaugumu un darba raziguma kritumu saglabajas augsts
iek§zemes cenu spiediens, lai gan arT tas sacis samazinaties. Vienlaikus vienibas
pelnas sarukuma rezultata augoso vienibas darbaspéka izmaksu ietekme uz inflaciju
kluvusi vajaka. Isaka termina inflacijas gaidu raditaji ievérojami samazinajusies,
savukart ilgaka termina inflacijas gaidu raditaji pamata atrodas aptuveni 2 % limen.

Risku noveértéjums

Tautsaimniecibas izaugsmes riski vél arvien ir vairak lejupveérsti. Izaugsmes temps
varétu bat Ienaks, ja monetaras politikas ietekme izraditos spécigaka, neka gaidits.
Vajaka pasaules tautsaimnieciba vai turpmaks pasaules tirdzniecibas sarukums
varétu kavét art eurozonas izaugsmi. Krievijas neattaisnojamais kars pret Ukrainu un
tragiskais konflikts Tuvajos Austrumos ir galvenie geopolitisko risku avoti. To
rezultata var mazinaties uznémumu un majsaimniecibu konfidence attieciba uz
nakotni un rasties pasaules tirdzniecibas parravumi. Izaugsme varétu bat straujaka,
ja realo ienakumu pieaugums palielinatu térinus vairak, neka gaidits, vai pasaules
tautsaimniecibas izaugsme butu spécigaka, neka paredzéts.

2 Saskana ar Eurostat 2024. gada 1. februara atro aplési SPCI inflacija 2024. gada janvart samazinajas
1dz 2.8 %.
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Augsupvérstie riski, kas apdraud inflaciju, ietver paaugstinatu geopolitisko spriedzi,
Tpasi Tuvajos Austrumos, kas varétu Tstermina palielinat energijas cenas un kravu
parvadasanas izmaksas, ka ari paléninat pasaules tirdzniecibas izaugsmi. Inflacija
varétu bt augstaka, neka gaidits arf, ja darba samaksas pieaugums batu spécigaks,
neka paredzéts, vai pelnas marzas izraditos noturigakas. Tomeér inflacija var art
parsteigt ar lejupvérstu tendenci, ja monetara politika mazinas pieprasijumu vairak,
neka gaidits, vai ekonomiska vide paréja pasaulé negaiditi pasliktinasies. Turklat
inflacija varétu Tstermina pazeminaties straujak, ja energijas cenas attistitos atbilstosi
nesenajai turpmako naftas un gazes cenu tirgus gaidu pasliktinasanas tendencei.

FinanSu un monetarie nosacijumi

Tirgus procentu likmju dinamika kop$ Padomes 2023. gada 14. decembra monetaras
politikas sanaksmes bijusi kopuma horizontala. Padomes Tstenota ierobeZojosa
monetara politika joprojam spécigi atspogulojas plasakos finanséSanas
nosacijumos. Uznémumiem izsniegto aizdevumu procentu likmes novembrT nedaudz
samazindjas (I"dz 5.2 %), savukart hipotekaro kredritu procentu likmes turpinaja
palielinaties (ITdz 4.0 %).

Saskana ar eurozonas banku veiktas kredité8anas 2024. gada janvara apsekojumu
augstakas aiznémumu procentu likmes un ar tam saistitais ieguldijumu planu un
majoklu iegazu sarukums 2023. gada 4. ceturksni izraisija kreditu pieprasijuma
turpmaku kritumu. Lai gan uznémumiem un majsaimniecibam izsniegtajiem
aizdevumiem pieméroto kreditéSanas standartu stingriba mazinajas, tie joprojam bija
stingri, jo bankam bija bazas par riskiem, kas apdraud klientus.

Sados apstaklos kreditésanas dinamika nedaudz uzlabojusies, bet joprojam kopuma
ir vaja. Istermina aizdevumu ménesa plismai atjaunojoties, uznémumiem izsniegto
aizdevumu apjoms 2023. gada novembr salidzinajuma ar iepriek$éja gada
atbilstoSo periodu péc sarukuma oktobrT stagnéja. Majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps bija ierobezots (0.5 %).

Monetaras politikas lemumi

Galveno refinanséSanas operaciju procentu likme, ka arT aizdevumu iespé€jas uz
nakti procentu likme un noguldijumu iespéjas procentu likme nav mainitas (attiecigi
4.50 %, 4.75 % un 4.00 %).

Aktivu iegades programmas portfelis tiek samazinats mérena un prognozéjama
tempa, jo Eurosistéma vairs atkartoti neiegulda dzéSanas terminu sasniegu$o
vértspapiru pamatsummas maksajumus.

Padome paredz 2024. gada 1. pusgada turpinat pilniba atkartoti ieguldtt pandémijas
arkartas aktivu iegades programmas (PAAIP) ietvaros iegadato un dzésanas terminu
sashieguSo vértspapiru pamatsummas maksajumus. 2024. gada 2. pusgada
Padome paredz samazinat PAAIP portfeli vidéji par 7.5 mljrd. euro ménesi. Padome
paredz atkartotu ieguldidanu PAAIP ietvaros partraukt 2024. gada beigas.
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Padome turpinas atkartoti ieguldit no PAAIP portfela vértspapiru dzé3anas iegatos
[Tdzeklus, 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 un to notieko$a atmaksa palidz uzturét tas monetaras politikas
nostaju.

Secinajums

Padome 2024. gada 25. janvara sanaksmé noléma nemaintt tris galvenas ECB
procentu likmes. Padome ir apnémusies nodrosinat savlaicigu inflacijas atgrieSanos
2 % vidéja termina mérkradrtaja [imen1. Pamatojoties uz pasreiz&jo novértgjumu,
Padome uzskata, ka galvenas ECB procentu likmes sasniegu$as limeni, kas,
uzturéts pietiekami ilgi, batiski veicinds $a mérka sasniegSanu. Padomes turpmakie
[Emumi nodrosinas, ka galvenas ECB procentu likmes tiks noteiktas pietiekami
ierobezojosa ment tik ilgi, kamér tas bds nepiecieSams. Padomes pieeja, tai
nosakot ierobezojumu atbilstigo apmeéru un ilgumu, arT turpmak balstisies uz datiem.

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