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Aktualas tautsaimniecibas, finanSu un
monetaras norises

Kopsavilkums

Krievijas agresija Ukraina radijusi neaprakstamas cieSanas. Ta ietekmé art
tautsaimniecibu Eiropa un arpus tas robezam. Konflikts un ar to saistita nenoteiktiba
nelabveligi ietekmé uznémeéju un patéretaju konfidenci. Tirdzniecibas parravumi
radijusi jaunu materialu un izejvielu trkumu. Energijas un izejvielu cenu krasais
kapums mazina pieprasijumu un kaveé razoSanu. Tas, ka attistisies tautsaimnieciba,
bas kritiski atkarigs no konflikta turpmakas virzibas, pasreiz€jo sankciju ietekmes un
iesp€jamiem talakajiem pasakumiem. Vienlaikus ekonomisko aktivitati joprojam
veicina tautsaimniecibas atkalatvérSanas péc pandémijas kritiska posma. Inflacija
batiski pieaugusi un saglabasies augsta art turpmakajos ménesos galvenokart
energijas izmaksu krasa kapuma dél. Inflacijas spiediens daudzas nozarés kluvis
spécigaks.

Padome 2022. gada 14. aprila sanaksmé secinaja, ka kop$ marta notikusas
sanaksmes sanemtie dati nostiprina Padomes gaidas, ka neto aktivu iegades tas
aktivu iegades programmas (AIP) ietvaros 3. ceturksnT japartrauc. Rugoties nakotné,
ECB monetara politika bas atkariga no sanemtajiem datiem un Padomes aktuala
perspektivas novertéjuma. Pasreizéjos lielas nenoteiktibas apstaklos Padome,
Tstenojot monetaro politiku, saglabas pielagoSanas spé&ju un pakapenisku un elastigu
pieeju. Padome daris visu, kas nepiecieSams, lai izpilditu ECB uzdevumu panakt
cenu stabilitati un veicinat finanSu stabilitates nodroSinasanu.

Ekonomiska aktivitate

Pasaules ekonomiska aktivitate 2022. gada sakuma joprojam bija noturiga.
Apsekojumu dati liecina, ka koronavirusa (Covid-19) omikrona variants, iesp&jams,
attistitas valstis ietekméjis tikai 1slaicigi. Tomér gaidams, ka Krievijas un Ukrainas
kar$ un Azija ieviestie jaunie ar pandémiju saistitie pasakumi kavés pasaules
tautsaimniecibas izaugsmi un radis jaunu materialu un resursu nepietiekamibu.
Geopolitiska situacija un pandémija liek 8kérslus art tirdzniecibai. Vienlaikus
novilcinata piegades kézu parravumu un kara ekonomiskas ietekmes mazinasana,
visticamak, pastiprinas globalo inflacijas spiedienu. Gaidams, ka ietekme uz inflaciju
jaunajas tirgus ekonomikas valstis (JTEV) bis lielaka neka attistitajas valstis, jo
JTEV patérina groza ir vairak izejvielu.

Euro zonas tautsaimnieciba 2021. gada pedé&ja ceturksni pieauga par 0.3%. Tiek
lésts, ka izaugsme 2022. gada 1. ceturksnT joprojam bijusi neliela, galvenokart ar
pandémiju saistito ierobezojumu dé|.
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Vairaki faktori liecina par Ieénu izaugsmi arT turpmakaja perioda. Kars jau nelabveligi
ietekmé uznémeéju un patéretaju konfidenci, t.sk. ar kara izraisito nenoteiktibu.
Strauji augo$o energijas un izejvielu cenu dé| majsaimniecibu dzives dardziba ir
pieaugusi un uznémumi saskaras ar lielakam razo8anas izmaksam. Kars radijis
jaunus traucéjumus, savukart jauns pandémijas pasakumu kopums Azija veicina
piegades kéZu problémas. DaZas nozares saskaras ar augo$am gratibam
nodrosinat nepiecieSamo resursu piegades, tapéc rodas razoSanas parravuml. Tacu
ir art mazino$i faktori, kas veicina notieko3o atveseloSanos, pieméram,
kompenségjosie fiskalie pasakumi un iesp&ja majsaimniecibam izmantot pandémijas
laika izveidotos uzkrajumus. Turklat pandémijas visvairak skarto nozaru
atkalatvérSanas un spécigs darba tirgus, pieaugot stradajosSo skaitam, turpinas
veicinat iendkumus un térinus.

Fiskalas un monetaras politikas atbalsts joprojam ir izSkiroSi svarigs, 1pasi pasreizéja
sarezgitaja geopolitiskaja situacija. Turklat investiciju un reformu planu sekmiga
Tsteno$ana programmas "Nakamas paaudzes ES" ietvaros paatrinas energijas un
zalo pareju. Tas varétu palidzét uzlabot ilgtermina izaugsmi un noturibu euro zona.

Inflacija

Inflacija marta palielinajas I1dz 7.5% (februar — 5.9%). Energijas cenas péc kara
sakSanas pieaugusas Vvél vairak un tagad ir par 45% augstakas neka pirms gada.
Tas joprojam ir galvenais augstas inflacijas iemesls. Uz tirgus instrumentiem balstitie
raditaji liecina, ka energijas cenas Tstermina saglabasies augstas, bet péc tam klds
nedaudz mérenakas. Strauji kapusas ar1 partikas cenas. Tam pamata ir transporta
un razo$anas izmaksu kapums, Tpasi augo8as mésloSanas Iidzeklu cenas, kas daléji
saistitas ar karu Ukraina.

Cenu pieaugums kluvis plasaks. Energijas izmaksas nosaka cenu kapumu daudzas
nozarés. Piegades problémas un pieprasijuma normalizéSanas, tautsaimniecibai
atkalatveroties, arT turpina radtt augSupveérstu spiedienu uz cenam. Pamatinflacijas
raditaji peédejos menesos palielinajusies, parsniedzot 2%. Nav skaidrs, cik noturigs
bus So raditaju kdpums, nemot véra Tslaicigus ar pandémiju saistitus faktorus un
augstaku energijas cenu netieso ietekmi.

Situacija darba tirga turpina uzlaboties, bezdarbam februart samazinoties I1dz
vésturiski zemakajam [Tmenim (6.8%). Darbvietu skaits daudzas nozarés liecina par
spécigu darbaspéka pieprasijumu, tomér darba samaksas kapums kopuma joprojam
ir neliels. Laika gaita, tautsaimniecibai atsakot darboties ar pilnu jaudu, darba
samaksas pieaugumam vajadzétu paatrinaties. Lai gan dazadi ilgaka termina
inflacijas gaidu raditaji, kas iegati no finansu tirgiem un ekspertu veiktajiem
apsekojumiem, pamata ir aptuveni 2%, paradas pirmas pazimes, ka Sie raditaji sak
parsniegt mérka limeni, un tas rapigi jamonitoré.
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Risku noveértéjums

Lejupvérstie riski izaugsmes perspektivai bitiski palielingjuSies Ukraina notiekosa
kara dél. Lai gan ar pandémiju saistitie riski mazinajusies, kars varétu pat vél
spécigak ietekmét ekonomisko noskanojumu un vél vairak pastiprinat piedavajuma
ierobeZojumus. Pastavigi augstas energijas izmaksas apvienojuma ar konfidences
zudumu varétu vairak, neka gaidits, mazinat pieprasijumu un ierobeZot patérinu un
ieguldijumus.

Palielinajusies art ar inflacijas perspektivu saistitie augSupveérstie riski, Tpasi
Tstermina. Riski, kas apdraud vidéja termina inflacijas perspektivu, ietver inflacijas
gaidu parmainas, kas parsniedz inflacijas mérki, spécigaku, neka gaidits, darba
samaksas kapumu un ilgstoSu piedavajuma puses apstaklu pasliktinaSanos. Tomer,
ja pieprasijums vidé&ja termina saruktu, mazinatos spiediens uz cenam.

FinanSu un monetarie nosacijumi

FinanSu tirgos kop$ kara sdkuma un finanSu sankciju pieméroSanas bija vérojams
liels svarstigums. Tirgus procentu likmes palielindjusas, reagéjot uz mainigo
monetaras politikas perspektivu, makroekonomisko vidi un inflacijas dinamiku.
Banku finanséjuma izmaksas turpinajusas augt. Vienlaikus I1dz §im nav vérojama
batiska spriedze naudas tirgos vai likviditates nepietiekamiba euro zonas banku
sistéma.

Lai gan banku aizdevumu procentu likmes uznémumiem un majsaimniecibam
joprojam ir zemas, tas sakusas atspogulot tirgus procentu likmju kapumu.
Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu apjoms ir noturigs, seviski attieciba uz
aizdevumiem majok|a iegadei. Aizdevumu plismas uznémumiem ir stabilizéjusas.

Jaunakais euro zonas banku veiktas kreditéSanas apsekojums liecina, ka kredttu
standarti aizdevumiem uznémumiem un aizdevumiem majokla iegadei gada pirmaja
ceturksnt kopuma kluva stingraki, jo pastiprinas aizdevéju bazas par riskiem, ar
kuriem to klientiem jasaskaras nenoteiktibas apstaklos. Gaidams, ka kreditu
standarti turpmakajos ménesos klUs arvien stingraki, jo bankas apzinas Krievijas
agresijas Ukraina negativo ekonomisko ietekmi un energijas cenu kapumu.

Noslegums

Apkopojot var teikt, ka kar$ Ukraina nopietni ietekmé euro zonas tautsaimniecibu un
ir batiski vairojis nenoteiktibu. Kara ietekmes uz tautsaimniecibu apjoms bis atkarigs
no konflikta attistibas, pasreizéjo sankciju ietekmes un iespéjamiem talakajiem
pasakumiem. Inflacija batiski pieaugusi un saglabasies augsta ar turpmakajos
ménesos galvenokart sakara ar energijas izmaksu kraso kdpumu. Padome |oti vérigi
seko I1dzi pastavoSajai nenoteiktibai un ciesi monitoré ienakoSos datus saistiba ar
tas ietekmi uz videja termina inflacijas perspektivu. ECB politiku kalibréSana
joprojam bus atkariga no datiem un atspogulos Padomes aktualo perspektivas
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novértéjumu. Padome ir gatava savu pilnvaru ietvaros korigét visus instrumentus,
nepiecieSamibas gadijuma piemérojot elastigu pieeju, lai nodrosinatu, ka inflacija
vidéja termina stabiliz&jas 2% mérka ITmenr.

Monetaras politikas lEmumi

Padome 2022. gada 14. aprila monetaras politikas sanaksmé apstiprinaja, ka AIP
ietvaros veikto neto aktivu iegazu meénesSa apjoms aprilt bdtu 40 mljrd. euro, maija —
30 mljrd. euro un junija — 20 mljrd. euro. Padome secinaja, ka kops iepriekS€jas
sanaksmes sanemtie dati nostiprina tas gaidas, ka neto aktivu iegades AIP ietvaros
3. ceturksnT japartrauc. Neto aktivu iegazu kalibréSana 3. ceturksnim bis atkariga no
datiem un atspogulos Padomes aktualo perspektivas novéertéjumu.

Padome plano arT turpmak pilniba atkartoti ieguldtt AIP ietvaros iegadato un
dzeésanas terminu sasniegu$o vértspapiru pamatsummas maksajumus ilgaku laiku
péc tam, kad ta bus sakusi paaugstinat galvenas ECB procentu likmes, un jebkura
gadijuma tik ilgi, kamér tas bis nepiecieSams, lai uzturétu labvéligus likviditates
apstaklus un batisku stimuléjo$as monetaras politikas pasakumu apjomu.

Galveno refinansésanas operaciju procentu likme, ka arT aizdevumu iespéjas uz
nakti procentu likme un noguldijumu iespéjas uz nakti procentu likme netiek maintta
(attiecigi 0.00%, 0.25% un —0.50%).

Jebkadas galveno ECB procentu likmju korekcijas tiks veiktas kadu laiku péc
Padomes AIP ietvaros veikto neto aktivu iegazu partraukSanas un tas bas
pakapeniskas. ECB galveno procentu likmju virzibu turpmak noteiks Padomes
perspektivas norades un tas stratégiska apnemsanas vidéja termina stabilizét
inflaciju 2% ITmenT. Attiecigi Padome prognozé, ka galvenas ECB procentu likmes
saglabasies pasreizéja liment, kamér ta bis parliecindjusies, ka inflacija sasniegs
2% Iimeni labu bridi pirms iespéju apléSu perioda beigam un noturésies $ada limen1
paréja iespéju aplésu perioda, un ta secina, ka panaktais progress pamatinflacijas
virziba ir pietiekams, lai inflacija vidéja termina stabilizétos 2% limenT.

Padome paredz atkartoti ieguldit pandémijas arkartas aktivu iegades programmas
(PAAIP) ietvaros iegadato un dzésanas terminu sasnieguso vértspapiru
pamatsummas maksajumus vismaz [idz 2024. gada beigam. Jebkura gadijuma
PAAIP portfelis turpmak tiks parvaldits ta, lai izvairitos no atbilstigas monetaras
politikas nostajas Tsteno$anas traucéjumiem.

Ja saistiba ar pandémiju atjaunosies tirgus sadrumstalotiba, atkartoto ieguldisanu
PAAIP ietvaros jebkura laika varés elastigi korigét laika, aktivu grupu un jurisdikciju
dalfjuma. Tas varétu ietvert Griekijas Republikas emitéto obligaciju iegades papildus
dzésto vertspapiru atkartoti ieguldttajiem apjomiem, lai novérstu iegazu partraukSanu
§aja jurisdikcija — tas negativi ietekmétu monetaras politikas transmisiju Griekijas
tautsaimniecib3, kas joprojam atveselojas no pandémijas sekam. Neto aktivu
iegades PAAIP ietvaros varétu tikt atsaktas, ja tas batu nepiecie$ams, lai novérstu
pandémijas negativa Soka ietekmi.
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Padome turpinas monitorét banku finanséSanas nosacijumus un nodroSinat, ka,
iestajoties tre3a ilgaka termina refinansé8anas mérkoperaciju kopuma (ITRMO Il1)
ietvaros veikto operaciju dzéSanas terminam, netiek kavéta tds monetaras politikas
raita transmisija. Padome arT regulari novértés, ka aizdevumu mérkoperacijas palidz
uzturét tas monetaras politikas nostaju. Ka tika zinots, ta paredz, ka ITRMO Il
ietvaros piemérojamie 1pasSie nosacijumi beigsies $a gada jinija. Padome art
novertés tas divu lTmenu rezervju atlidzibas sistémas atbilstigu korigésanu, lai
negativo procentu likmju politika neierobezotu banku starpniecibas spégjas liela
likviditates parpalikuma apstaklos.

Padome ir gatava savu pilnvaru ietvaros korigét visus instrumentus,
nepiecieSamibas gadijuma piemérojot elastigu pieeju, lai nodrosinatu, ka inflacija
vidéja termina stabilizéjas 2% mérka limeni. Pandémija apliecinajusi, ka stresa
apstaklos elastiga struktdira un aktivu iegazu TstenoSana palidzé&jusi novérst
monetaras politikas transmisijas traucéjumus un uzlabojusi Padomes centienu
efektivitati tds merka sasnieg8ana. Padomes pilnvaru ietvaros stresa apstak|os
elastiga pieeja joprojam bis monetaras politikas sastavdala, ja monetaras politikas
transmisijas traucéjumu draudi radTs riskus cenu stabilitates nodrosinasanai.
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