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Aktualas tautsaimniecibas un
monetaras norises

Kopsavilkums

Euro zona gaidams miera laikos nepieredzéta méroga un straujuma
tautsaimniecibas izaugsmes kritums. Koronavirusa (COVID-19) izplatibas
ierobezo8anai paredzétie pasakumi lielda méra apturéjusi ekonomisko aktivitati visas
euro zonas valstis un visa pasaulé. Patérétaju un uznémumu noskanojuma raditaji
krasi pasliktingjusies, liecinot par strauju ekonomiskas izaugsmes sarukumu un
nopietnu darba tirgus apstak|u pasliktinaSanos. Nemot véra lielo nenoteiktibu par
ekonomisko seku galigo apjomu, ECB specialistu sagatavotie ekonomiskas
izaugsmes scenariji liecina, ka euro zonas IKP Sogad varétu sarukt par 5-12%, un
tas batiski atkarigs no ierobezojoso pasakumu ilguma un ta, cik veiksmiga bas
politika ekonomisko seku mazina3anai attieciba uz uznémumiem un stradajoSajiem.
Pakapeniski atcelot ierobeZojoSos pasakumus, Sie scenariji paredz ekonomiskas
aktivitates atveseloSanos, lai gan tas atrums un mérogs joprojam ir [oti nenoteikts.
Inflacija ir samazinajusies krasa naftas cenu krituma un nedaudz mazakas SPCI
inflacijas (neietverot energijas un partikas cenas) dél.

Apnémiba turpinat sniegt atbalstu euro zonas tautsaimniecibai pasreizéjo
ekonomiskas darbibas traucéjumu un paaugstinatas nenoteiktibas apstaklos
Padome noléma noteikt vél labvéligakus nosacijumus ilgaka termina refinansésanas
mérkoperacijam (ITRMO Il1) un Tstenot jaunu visparéju pandémijas arkartas ilgaka
termina refinansé3anas operaciju (PAITRO; pandemic emergency longer-term
refinancing operations; PELTRO) kopumu. Turklat tiek veiktas iegades pandémijas
arkartas aktivu iegades programmas (PAAIP) ietvaros un turpinatas neto iegades
aktivu iegades programmas (AIP) ietvaros ar méneSa apjomu 20 mljrd. euro, ka art
AIP papildu pagaidu iegades 120 mljrd. euro apjoma Iidz $a gada beigam. Vienlaikus
ar jau esosajiem nozimigajiem monetaras politikas stimuliem Sie pasakumilabvéligi
ietekmés likviditati un finanséjuma nosacijumus un palidzés saglabat raitu realas
tautsaimniecibas kreditéSanu. Vienlaikus Padomei naksies nepartraukti gan
atseviski, gan kopuma vértét pasakumus, lai noteiktu, vai tie joprojam ir atbilstosi
kalibréti un to apjoms ir pietiekams, lai sniegtu nepiecieSamo stimulu apjomu, pildot
ECB uzdevumu nodrosinat cenu stabilitati.

KoronavTrusa uzliesmojums un ar to saistitie ierobezojoSie pasakumi paralizéjusi
pasaules tautsaimniecibu un tirdzniecibu. Jaunakie apsekojumu dati liecina par
krasu globalas aktivitates sarukumu 2020. gada 1. pusgada. Kina 2020. gada

1. ceturksnT tika registréts zemakais izaugsmes temps vairaku gadu desmitu laika,
bet gaidams, ka pandémijas ietekme uz citam lielam tautsaimniecibam bis Tpasi
redzama 2. ceturksni. Tiek |ésts, ka pasaules tirdzniecibas apjoms art krasi sarucis.
To noteica piegades k&Zu parravumi un plasi izplatits pieprasijuma Soks. Vienlaikus
visa pasaulé veikti spécigi politikas pasakumi, lai novérstu gaidamo straujo globalas
aktivitates un tirdzniecibas raditaju pasliktinaSanos. Gaidams, ka globalais inflacijas
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spiediens turpinds samazinaties. To noteiks gan krass naftas cenu sarukums, gan
vaj$ pieprasijums.

Kops Padomes pédéjas sanaksmes 2020. gada marta sdkuma valsts ilgtermina
obligaciju pelnas likmes neliela svarstiguma apstak|os palielinajusas, bet riskantu
aktivu cena samazinajusies. Koronavirusa izplatiba un daudzu valstu izolacija
izraisTjuSas milzigu sasprindzinajumu euro zonas finansu tirgos. Tomér vairaki
politikas pasakumi palidz&jusi nomierinat tirgus, vairakuma gadijumu nosakot aktivu
cenu negativas tendences virzienmainu. EONIAnakotnes ITkne pavirzijas nedaudz
augSup, jo tirgi vairs negaidija nenovérS§amu noguldijumu iespéjas procentu likmes
samazinasanu. Valltas tirgos euro kurss ar tirdzniecibas apjomu sveérta izteiksmé
nedaudz pavajinajas.

Jaunakie ekonomiskie raditaji un apsekojumu rezultati par periodu kops
koronavirusa izplatiSanas sakuma euro zona liecina par bezprecedenta sarukumu,
noradot uz batisku euro zonas ekonomiskas aktivitates samazinasanos un strauju
situacijas pasliktinaSanos darba tirgos. Koronavirusa pandémija un ar to saistitie
ierobeZojoSie pasakumi smagi skarusi apstrades rupniecibu un pakalpojumu nozari,
negativi ietekmeéjot euro zonas tautsaimniecibas razosanas jaudu un iek§zemes
pieprasijumu. 2020. gada 1. ceturksni, kad tikai daléji bija jitamas koronavirusa
izplatiSanas sekas, euro zonas realais IKP samazinajas par 3.8% salidzinajuma ar
iepriek3&jo ceturksni, atspogulojot ceturkSna pédéjo nedélu izolacijas pasakumu
ietekmi. Straujais ekonomiskas akftivitates sarukums aprili liecina par to, ka $1
ietekme 2. ceturksni, visticamak, bUs vél nopietnaka. Nemot véra |oti lielo
nenoteikttbu attieciba uz pandémijas ilgumu, grati prognozét neizbégamas recesijas
ticamo apméru un ilgumu un tai sekojo$o atveselosanos.! Paredzams, ka euro
zonas izaugsme atjaunosies, pakapeniski atcelot ierobezojoSos pasakumus. To
veicinas labvéligi finanséSanas nosacijumi, euro zonas fiskala nostaja un globalas
aktivitates atsakSanas. Tomér sarukuma un atveseloSanas apjoms bus batiski
atkarigs no ierobezojoSo pasakumu ilguma un panakumiem, no ta, cik dzila bds
palieko$a ietekme uz piedavajuma spéju un iek§zemes pieprasijumu un cik
veiksmigas bis politikas nelabvélgas ietekmes uz ienakumiem un nodarbinatibu
mazinasanai.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija samazinajusies no
0.7% marta ITdz 0.4% aprilt. To liela méra noteica zemaka energijas cenu inflacija,
tomeér art nedaudz zemaka SPCI inflacija (neietverot energijas un partikas cenas).
Domajams, ka atbilstoSi paSreizéjo un birza tirgoto naftas nakotnes ligumu cenu
straujajam kritumam kopgja inflacija nakamajos ménesos turpinas batiski
samazinaties. Paredzams, ka ekonomiskas aktivitates krasais sarukums nakamajos
meénesos radis negativu ietekmi uz pamatinflaciju. Tomér koronavirusa pandémijas
vidéja termina ietekme uz inflaciju saistita ar lielu nenoteiktibu, nemot véra, ka ar
vajaku pieprasijumu saistito lejupveérsto spiedienu var daléji kompensét ar piegades
parravumiem saistitais augSupveérstais spiediens. Uz tirgus instrumentiem balsfitie
ilgaka termina inflacijas gaidu raditaji joprojam saglabajusies zemi. Lai gan uz

Stkaku informaciju par ECB specialistu sagatavotajiemizaugsmes scenarijiem sk. $a
"Tautsaimniecibas Biletena"raksta Altemative scenarios forthe impact of the COVID-19 pandemic on
economic activity in the euro area ("COVID-19 ietekmes uz euro zonas ekonomisko aktivitati
alternativie scenariji").
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apsekojumiem balstrtie inflacijas gaidu raditaji Tstermina un vidéja termina sarukusi,
ilgaka termina gaidas ietekmétas mazak.

Monetaro noriSu joma plasas naudas (M3) pieaugums 2020. gada marta palielingjas
[Tdz 7.5% (februari — 5.5%). M3 pieaugumu joprojam veicina jaunu banku kredrtu
izsniegSana privatajam sektoram, un Sauras naudas raditajs M1 vél arvien bija
galvenais plaSas naudas pieaugumu noteicoSais faktors. Privatajam sektoram
izsniegto aizdevumu dinamiku arT noteikusi koronavirusa ietekme. Majsaimniectbam
izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps 2020. gada marta bija 3.4%
(februarm — 3.7%), bet nefinanSu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada
kapuma temps marta sasniedza 5.4% (februarm — 3.0%). Euro zonas banku veiktas
krediteSanas apsekojuma rezultati par 2020. gada 1. ceturksni arT liecina par
uznémumu aizdevumu pieprasijuma kapumu un kreditliniju izmantoSanu apgrozama
kapitala likviditates vajadzibu segSanai, turprett finanséjuma vajadzibas
ieguldijumiem pamatlidzeklos samazinajusas. Uznémumiem izsniegtajiem
aizdevumiem piemerotie kreditu standarti kluvusi nedaudz stingraki, bet
majsaimniectbam izsniegtajiem aizdevumiem — vairak. Vienlaikus bankas paredz
kreditu standartu atvieglo§anu uznémumiem izsniegtajiem aizdevumiem 2020. gada
2. ceturksni. Padomes veiktajiem politikas pasakumiem, TpasSi labvéligakiem
nosacijumiem ITRMO Il operacijam un atvieglotam prastbam attieciba uz
nodro$inajumu, vajadzétu stimulét bankas izsniegt aizdevumus visiem privata
sektora uznémumiem.

Apkopojot tautsaimniecibas analizes rezultatus un monetaras analizes sniegtos
signalus, Padome apstipringja, ka nepiecieSams biitiska apjoma Tstenot stimuléjoSu
monetaro politiku, lai vidéja termina panaktu stabilu inflacijas raditaju tuvosanos
[Tmenim, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam.

Pamatojoties uz So novértéjumu, Padome noléma noteikt vél labvéligakus ECB
ITRMO Il operaciju nosacijumus. Tas vél vairak veicinds majsaimniecibu un
uznémumu kreditéSanu tautsaimniecibas darbibas traucéjumu un paaugstinatas
nenoteiktibas apstaklos, mazinot koronavirusa izraistto Soku attieciba uz kreditu
nosacijumiem. Konkrétak, Padome noléma laika no 2020. gada junija Idz

2021. gada jonijam samazinat ITRMO Il operaciju procentu likmi, nosakot, ka ta bas
par 50 bazes punktiem zemaka neka Eurosistemas galveno refinanséSanas
operaciju vidéja procentu likme attiecigaja perioda. Turklat darfjuma partneriem, kuru
atbilsto$o neto aizdevumu atlikums sasniegs kreditéSanas raditaju robezlimeni 0%,
procentu likme laika no 2020. gada junija [Tdz 2021. gada junijam bas par 50 bazes
punktiem zemaka neka noguldijumu iespéjas vidéja procentu likme attiecigaja
perioda.?

Padome noléma arf Tstenot jaunu visparéju pandémijas arkartas ilgaka termina
refinansé3anas operaciju (PAITRO; pandemic emergency longer-term refinancing
operations, PELTRO) kopumu, lai atbalstttu likviditati euro zonas finanSu sistéma
un veicinatu naudas tirgus raitas darbibas saglabasanu, nodrosinot efektivu
likviditates aizsargmehanismu. PAITRO veido septinas papildu refinanséanas
operacijas, kas

2 Sikaku informaciju parjaunajiem ITRMO nosacijumiem sk. 2020. gada 30. aprila ECB pazinojuma

presei.
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tiks uzsaktas 2020. gada maija un pakapeniski sasniegs dzésanas terminu laika no
2021. gada jalija Idz septembrim atbilsto§i Padomes nodrosinajuma atvieglojumu
pasakumu ilgumam. Tas tiks veiktas, izmantojot fiksétas procentu likmes izsoles
proceddru ar pilna apjoma piesSkirumu, un to procentu likme bas par 25 bazes
punktiem zemaka neka galveno refinansésanas operaciju vidéja procentu likme
attiecigas PAITRO termina laika.®

Kops$ marta beigam Padome veikusi iegades ECB jaunas pandémijas arkartas akfivu
iegades programmas (PAAIP) ietvaros, kuras kopé&jais apjoms ir 750 mljrd. euro, lai
nodroSinatu labveéligu visparéjo monetaras politikas nostaju un novérstu
koronavirusa pandémijas raditos nopietnos riskus monetaras politikas transmisijas
mehanismam un euro zonas perspektivai. STs iegades arf turpmak tiks veiktas
elastigi laika, aktivu grupu un jurisdikciju dalijuma. Neto aktivu iegades PAAIP
ietvaros tiks veiktas [1dz bridim, kad Padome uzskatis, ka koronavirusa kritiskais
posms ir beidzies, bet jebkura gadijuma I1dz $a gada beigam.

Turklat turpinasies neto iegades ECB AlP ietvaros ar ménesa apjomu 20 mljrd. euro,
ka arT papildu pagaidu neto aktivu iegades 120 mljrd. euro apjoma ITdz $a gada
beigam. Padome joprojam paredz, ka méneSa neto aktivu iegades AIP ietvaros
turpinasies tik ilgi, kamér tas bis nepiecieSams, lai nostiprinatu monetaras politikas
procentu likmju stimuléjoSo ietekmi euro zona, un beigsies, 1si pirms ta saks
paaugstinat galvenas ECB procentu likmes.

Padome paredz arf turpmak pilniba atkartoti ieguldit to AIP ietvaros iegadato un
dzeésanas terminu sasnieguso vértspapiru pamatsummas ilgaku laiku péc tam, kad
ta bis sakusi paaugstinat galvenas ECB procentu likmes, un jebkura gadijuma tik
ilgi, cik tas bds nepiecieSams, lai uzturétu labvéligus likviditates apstak|us un
bagatigu stimuléjo§as monetaras politikas pasakumu apjomu.

Turklat Padome noléma nemaintt galvenas ECB procentu likmes un paredz, ka tas
saglabasies tagadeja vai zemaka [iment I1dz bridim, kad Padome bas
parliecindjusies, ka iespéju apléSu perioda vérojama inflacijas perspektivas stabila
virziba uz Iimeni, kas ir pietiekami tuvu, bet zem 2%, un ka 31 virziba konsekventi
atspogulojas pamatinflacijas dinamika.

Kopuméa Padomes kop$ marta sakuma veiktie apnémigie un mérktiecigie pasakumi
nodro$inajusi iz8kiroSu atbalstu euro zonas tautsaimniecibai un Tpasi krizes
vissmagak skartajam nozarém. Konkrétak, pasakumi veicina likviditati un palidz
saglabat kreditu plismas uz majsaimniecibam un uznémumiem (ipasi mazajiem un
vidéjiem uznémumiem), ka arT saglabat labvéltgus finanséSanas nosacijumus visam
nozarém un jurisdikcijam.

Vienlaikus pa$reizéja strauji mainigaja ekonomiskaja vidé Padome joprojam ir
apnémibas pilna savu pilnvaru robezas darit visu nepiecieSamo, lai atbalstitu visus
euro zonas pilsonus $aja arkartigi grataja laika. Pirmam kartam tas attiecas uz
Padomes lomu nodroSinat ECB monetaras politikas transmisiju visas
tautsaimniecibas jomas un visas jurisdikcijas, pildot cenu stabilitates nodrosinaSanas

8 Sikaku informaciju par PAITRO sk. 2020. gada 30. aprila ECB pazinojuma presei.
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uzdevumu. Tapéc Padome ir pilniba gatava palielinat PAAIP apjomu un korigét tas
sastavu tik daudz un tik ilgi, cik nepiecieS8ams. Jebkura gadijuma Padome ir gatava
péc vajadzibas korigét visus tas instrumentus, lai atbilsto$i apnémibai ievérot
simetriskuma principu nodroSinatu noturigu inflacijas virzibu uz tas mérki.
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