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Aktualas tautsaimniecibas un
monetaras norises

Kopsavilkums

Lai gan globala pieprasijuma atveseloSanas un vérienigie fiskalas stimuléSanas
pasakumi veicina globalo un euro zonas aktivitati, tuvakas nakotnes
tautsaimniecibas perspektivu joprojam aizéno nenoteiktiba saistiba ar pandémijas
atkartotu uzliesmojumu un vakcinéSanas kampanu Tsteno8anu. ligsto$i augstie
koronavirusa (Covid-19) saslimstibas raditaji un ar to saistita ierobezojoSo
pasakumu pagarindSana un stingribas palielina8ana turpina istermina negativi
ietekmét ekonomisko aktivitati. Raugoties nakotné, vakcinéSanas kampanu gaita un
ieceréta pakapeniska ierobezojoso pasakumu stingribas mazinasana pastiprina
gaidas, ka 2021. gada laika ekonomiska aktivitate stabili atjaunosies. Inflacija pedejo
meénesu laika paaugstinajusies dazu idiosinkratisku un Tslaicigu faktoru un energijas
cenu inflacijas kdpuma ietekmé. Vienlaikus batiska tautsaimnieciba neizmantoto
resursu apjoma un vél arvien vaja pieprasijuma konteksta pamata esoSais cenu
spiediens joprojam ir neliels.

Pandémijas perioda joprojam ir batiski saglabat labvéligus finansésanas
nosacijumus, lai mazinatu nenoteiktibu un stiprinatu konfidenci, tadéjadi uzlabojot
ekonomisko aktivitati un saglabajot cenu stabilitati vidéja termina. Euro zonas
finanséSanas nosacijumi pédgja laika kopuma bijusi noturigi péc tirgus procentu
likmju kdpuma gada sakuma, tacu joprojam pastav riski saistiba ar plasakiem
finans@8anas nosacijumiem. Nemot véra minéto, Padome noléma veélreiz apstiprinat
savu |oti stimuléjoSo monetaras politikas nostaju.

Globala ekonomiska aktivitate 2020. gada beigas un 2021. gada sakuma saglabaja
stabilas atveselo8anas kursu, lai gan pandémija atkal pastiprinajas. Spéciga globala
pieprasijuma apstaklos pagarinajusies piegadataju piegades termini. Ari tirdznieciba
turpinajas atveseloSanas. To joprojam galvenokart noteica precu tirdznieciba, un art
pakalpojumu tirdznieciba bija vérojamas uzlaboSanas pazimes. Globalie finansu
nosacijumi vél arvien bija loti labvéligi, un kapitala vertspapiru tirgu aktivitates
pamata bija optimistisks skats uz globalas izaugsmes perspektivu un turpmaku
monetaras politikas atbalstu.

Aplikojama perioda (no 2021. gada 11. marta Iidz 21. aprilim) euro uz nakti
izsniegto kreditu vidéjas procentu likmes indeksa (EONIA) nakotnes Iikne kopuma
nemainijas, liecinot, ka tirgus neparedz talitéjas politikas procentu likmes parmainas
neviena virziena. Valdibas ilgtermina obligaciju pelnas likmes euro zona nedaudz
palielinajas, tomér kop$ marta tas saglabajusas saméra stabilas. Nefinansu
sabiedribu kapitala vértspapiru cenas abos Atlantijas okeana krastos pieauga,
sasnhiedzot jaunus rekordlimenus perioda péc finansu krizes. Valitas tirgos euro
nominalais efektivais kurss nedaudz palielinajas.
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Euro zonas realais IKP 2020. gada 4. ceturksni samazinajas par 0.7% un bija par
4.9% zemaks neka pirms pandémijas vienu gadu iepriek$. Sanemtie ekonomiskie
dati, apsekojumi un biezak sniegtie raditaji liecina, ka ekonomiska aktivitate §a gada
1. ceturksni, iesp€jams, atkal samazinajusies, tacu norada uz izaugsmes
atjaunosanos 2. ceturksni. Uznémumu apsekojumi rada, ka apstrades rupniecibas
nozares aktivitate turpina uzlaboties, un to veicina stabils globalais pieprasijums.
Vienlaikus mobilitates un socialo kontaktu ierobezojumi joprojam kavé pakalpojumu
sektora aktivitati, lai gan pazimes liecina, ka sasniegts lejupslides zemakais punkts.
Fiskalas politikas pasakumi joprojam nodrosSina atbalstu majsaimniecibam un
uznémumiem, bet patérétaji saglaba piesardzibu, nemot véra pandémiju un tas
ietekmi uz nodarbinatibu un iendkumiem. Neraugoties uz uznémumu bilancu
stavokla pavajinasanos un lielaku nenoteiktibu par tautsaimniecibas perspektivu,
ieguldijumi uznémeéjdarbiba bijusi noturigi. Raugoties nakotné, vakcinéSanas
kampanas panaktajam progresam, kam vajadzétu laut pakapeniski mazinat
ierobezojosSo pasakumu stingribu, batu javeicina stabils ekonomiskas aktivitates
pieaugums 2021. gada. Vidéeja termind gaidams, ka euro zonas tautsaimniecibas
atveseloSanos noteiks iek3zemes un pasaules pieprasijuma atjaunoSanas, ko
veicinas labvélgie finanséSanas nosacijumi un fiskalie stimuli.

Euro zonas gada inflacija 2021. gada marta pieauga Iidz 1.3% (februari — 0.9%)
sakara ar spécigu energijas cenu inflacijas kapumu, kas atspoguloja gan apjomigu
aug$upveérstu bazes efektu, gan pieaugumu salidzinajuma ar iepriek$&jo ménesi. Sis
kapums ar uzviju kompenséja partikas cenu inflacijas un SPCI inflacijas (neietverot
energijas un partikas cenas) sarukumu. Domajams, ka kopéja inflacija tuvakajos
meénesSos Vél vairak paaugstinasies, bet visu gadu gaidams zinams svarstigums,
atspogulojot idiosinkratisko un Tslaicigo faktoru mainigo dinamiku. Paredzams, ka $o
faktoru ietekme uz gada inflaciju izzudis nakama gada sakuma. Sogad gaidama
neliela cenu pamatspiediena pastiprindSanas, ko noteiks Tstermina piedavajuma
ierobezojumi un iekSzemes pieprasijuma atjauno$anas, lai gan gaidams, ka kopuma
tas bis vaj$, dalgji atspogulojot zemo darba samaksas spiedienu, nemot véra
nozimigo tautsaimnieciba neizmantoto resursu apjomu, un euro kursa kapumu.
Pandémijas ietekmei izzldot, nozimiga neizmantoto resursu apjoma mazinasanas
stimulgéjoSas fiskalas un monetaras politikas apstaklos veicinas pakapenisku
inflacijas kapumu vidéja termina. Gan uz apsekojumiem, gan uz tirgus instrumentiem
balstitie ilgaka termina inflacijas gaidu raditaji joprojam atrodas zema Iiment, lai gan
uz tirgus instrumentiem balstitie raditaji turpinajusi pamazam paaugstinaties.

Naudas raditaju kapums 2021. gada februart bija straujS. To noteica iek§zemes
kreditéSanas kapums, Tpasi, izmantojot Eurosistémas aktivu iegades. Lai gan
uznémumu kreditéSanas kapuma temps kop$ 2020. gada junija pamata nav
mainijies, aizdevumu plismas liecina par to, ka, sartkot aizdevumu pieprasijumam,
pédéejos méeneSos aizdevumu dinamika kluvusi mérenaka, un paradijusas art dazas
kreditu piedavajuma samazinaSanas pazimes. Euro zonas banku veiktas
kreditéSanas apsekojums par 2021. gada 1. ceturksni liecina, ka kredttu standarti
attieciba uz aizdevumiem uznémumiem kluvu$i méreni stingraki péc tam, kad
iepriek3&jos divos ceturk3nos to stingribas pakape tika palielinata batiskak. Banku
aizdevumu procentu likmes joprojam bijusas tuvu vésturiski zemakajam Iimenim.
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Nemot véra minéto, Padome noléma vélreiz apstiprinat savu loti stimul&joSo
monetaras politikas nostaju.

Pirmkart, Padome noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Tiek prognozéts,
ka tas saglabasies pasreizé&ja vai zemaka [imenT [1dz bridim, kad iesp&ju aplésu
perioda bas vérojama inflacijas perspektivas stabila virziba uz [Tmeni, kas ir
pietiekami tuvu, bet zem 2%, un 8T virziba konsekventi atspogulosies pamatinflacijas
dinamika.

Otrkart, Padome turpinas veikt neto aktivu iegades pandémijas arkartas aktivu
iegades programmas (PAAIP) ietvaros ar kop&jo apjomu 1850 miljrd. euro vismaz
[Tdz 2022. gada marta beigdm un jebkura gadijuma I1dz bridim, kad ta uzskatis, ka
koronavirusa kritiskais posms ir beidzies. Ta k& sanemta informacija apstiprinaja
marta monetaras politikas jautajumiem veltitaja sanaksmeé veikto finanséSanas
nosacijumu un inflacijas perspektivas kopigo novértéjumu, Padome gaida, ka
iegades PAAIP ietvaros nakama ceturk$na laika tiks veiktas batiski straujaka tempa
neka $a gada pirmo ménesu laika.

Padome veiks iegades elastigi un atbilstosi tirgus apstakliem ar mérki izvairities no
nelabvéligakiem finanséSanas nosacijumiem, kas neatbilst centieniem novérst
pandémijas lejupveérsto ietekmi uz prognozéto inflacijas tendenci. Turklat, veicot
iegades elastigi laika, aktivu grupu un jurisdikciju dalfjuma, art turpmak tiks veicinata
raita monetaras politikas transmisija. Ja bds iespéjams saglabat labvéligus
finansé$anas nosacijumus, aktivu iegazu plismam PAAIP neto iegazu perioda
neparsniedzot kopé&jo apjomu, tas nav jaizmanto pilntba. Kop&jo apjomu iesp&jams
ar parvertét, ja tas nepiecieSams labvéligu finanséSanas nosacijumu saglabasanai,
lai palidzétu noverst pandémijas negativa Soka ietekmi uz inflacijas tendenci.

Padome turpinas atkartoti ieguldit PAAIP ietvaros iegadato un dzésanas terminu
sasnieguso vértspapiru pamatsummas maksajumus vismaz lidz 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 to AIP ietvaros iegadato un
dzéSanas terminu sasniegu$o vértspapiru pamatsummas ilgaku laiku péc tam, kad
ta bls sakusi paaugstinat galvenas ECB procentu likmes, un jebkura gadijuma tik
ilgi, cik tas bls nepiecieS8ams, lai uzturétu labveligus likviditates apstaklus un batisku
stimuléjoSas monetaras politikas pasakumu apjomu.

Visbeidzot, Padome turpinas ar refinanséSanas operaciju palidzibu nodroSinat
augstu likviditates apjomu. Tpasi tre§a ilgaka termina refinansé$anas mérkoperaciju
kopuma (ITRMO lIl) pédéja operacija tika izmantots liels [tdzeklu apjoms. ITRMO llI
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ietvaros sanemtajam finanséjumam ir batiska loma uznémumu un majsaimniecibu
kreditéSanas veicinasana.

Padome ir gatava atbilstoSi tas saistibam ievérot simetriskuma principu péc
vajadzibas korigét visus tas instrumentus, lai nodrosinatu noturigu inflacijas virzibu
uz o merki.
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