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Aktualas tautsaimniecibas, finanSu un
monetaras norises

Kopsavilkums

Eiropas Centralas bankas (ECB) Padome 2022. gada 27. oktobra sandksmé noléma
paaugstinat tris galvenas ECB procentu likmes par 75 bazes punktiem. Veicot treSo
batisko monetaras politikas procentu likmju paaugstinaSanu péc kartas, Padome ir
panakusi nozimigu progresu attieciba uz stimuléjoSo monetaras politikas pasakumu
partraukSanu. Padome pienéma So [Emumu un paredz turpinat procentu likmju
cel8anu, lai nodro$inatu savlaicigu inflacijas atgrieSanos ECB 2% vidéja termina
inflacijas méerkraditaja ITment. Padome pienems turpmakos [Emumus par monetaras
politikas procentu likmém katra sanaksmé atseviski, galvenokart balstoties uz
inflacijas un tautsaimniecibas perspektivas attistibu.

Inflacija joprojam ir parak augsta un ilgaku laiku parsniegs mérkraditaja limeni.
SeptembrT euro zonas inflacija sasniedza 9.9%. Pédgjos méneSos straujais
energijas un partikas cenu kapums, piegades problémas un pieprasijuma
atveselo8anas péc pandémijas noteikusi cenu spiediena paplasinasanos un
paaugstinajusi inflaciju. Padomes monetaras politikas mérkis ir samazinat atbalstu
pieprastjumam un nodroSinaties pret ilgstoSu augSupveérstu inflacijas gaidu parmainu
risku.

Padome arT noléma maintt tre$a ilgaka termina refinanséSanas mérkoperaciju
kopuma (ITRMO IIl) noteikumus. Pandémijas akataja posma Sim instrumentam bijusi
bitiska loma cenu stabilitates lejupveérsto risku mazinasana. Pasreizéja situacija,
nemot véra negaidito un neparasti lielo inflacijas kapumu, instruments japarkalibre,
lai nodrosSinatu ta piemérotibu plaSakam monetaras politikas normalizéSanas
procesam un uzlabotu monetaras politikas procentu likmju kdpuma transmisiju uz
banku kreditéSanas nosacijumiem. Tapéc Padome noléma no 2022. gada

23. novembra korigét ITRMO Il ietvaros piemérojamas procentu likmes un piedavat
bankam papildu brivpratigas pirmstermina atmaksas datumus. ITRMO III noteikumu
parkalibréSana sekmés banku finanséjuma izmaksu normalizaciju. Savukart izrieto$a
finanséSanas nosacijumu normalizacija radis lejupveérstu spiedienu uz inflaciju,
veicinot cenu stabilitates atjaunoSanu vidéja termina. ParkalibréSana arT novérs
SkérSlus ITRMO Il atlikuma brivpratigai pirmstermina atmaksai. Agrakas
brivpratigas pirmstermina atmaksas samazinatu Eurosistémas bilanci un Iidz ar to
sekmétu visparéjo monetaras politikas normalizaciju.

Visbeidzot, lai atlidzibu par Eurosistémas kredttiestazu turéjuma esoSajam
obligatajam rezervém vairak pietuvinatu naudas tirgus apstakliem, Padome pienéma
lemumu noteikt atiidzibu par obligatajam rezervém atbilstosi ECB noguldijumu
iespéjas procentu likmei.
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Ekonomiska aktivitate

Pasaules ekonomiska aktivitate 2022. gada 2. ceturksni samazinajas; apsekojumu
dati liecina, ka Tstermina saglabasies ierobezots izaugsmes temps. Lai gan pasaules
tautsaimniecibu ietekmé dazi veicinoSi faktori, kurus radijusi uz globalajam piegades
kedém veikta spiediena turpmaka mazinaSanas uzlabota piedavajuma un vajaka
pieprasijuma ietekmé, lejupveérsti riski saglabajas. Tie ir saistiti ar ilgstoSo
geopolitisko nenoteiktibu, Tpasi ar potencialajiem parravumiem, kurus izraisa
Krievijas nepamatotais kars pret Ukrainu, un ar koronavirusa (Covid-19) noriSu
iespéjamu pasliktinaSanos rudent un ziema. Lai gan spiediens uz piegades kédém
mazinas, pasaules tirdzniecibas dinamika I1dz ar pasaules tautsaimniecibas
perspektivas pasliktinaSanos saglabajas mérena.

lespéjams, ka ekonomiska aktivitate euro zona 2022. gada 3. ceturksn1 batiski
sarukusi. Padome paredz turpmaku aktivitates vajinaSanos 2022. gada atlikusaja
dala un 2023. gada sakuma. Augsta inflacija turpina vajinat térinus un razosanu,
mazinot iedzivotaju realos iendkumus un palielinot uznémumu izmaksas. Batiski
gazes piegades partraukumi vél vairak pasliktinajusi situaciju, un strauji sarukusi gan
patérétaju, gan uznémeéju konfidence, art nelabveéligi ietekmeéjot tautsaimniecibu. Péc
spécigas izaugsmes iepriek3&jos ceturk3nos, kad atkalatvéras nozares, kuras
visvairak bija ietekméjusi ar pandémiju saistitie ierobezojumi, sariik pakalpojumu
pieprasijums un mazinas uz apsekojumiem pamatotie jauno pasatijumu raditaji
apstrades rlpniecibas nozaré. Turklat pasaules ekonomiskas aktivitates kapuma
temps samazinajies; to ietekmé noturiga geopolitiska nenoteiktiba, Tpasi sakara ar
karu Ukraina, ka ar1 stingraki finanséSanas nosacijumi. Tirdzniecibas nosacijumu
pasliktina8anas, importa cenam pieaugot straujak neka eksporta cenam, nelabvéligi
ietekmé euro zonas iendkumus.

Darba tirgus raditaji 3. ceturksnt joprojam bijusi labi, un bezdarba lTmenis augusta
joprojam bijis vésturiski zema IimenT (6.6%). Lai gan Tstermina raditaji liecina, ka

3. ceturksnT joprojam raditas jaunas darbvietas, tautsaimniecibas izaugsmes kritums
nakotné varétu izraist nedaudz augstaku bezdarba [Tmeni.

Lai ierobezotu inflacijas palielinaSanas riskus, fiskala atbalsta pasakumiem, kuru
mérkis ir pasargat tautsaimniecibu no augsto energijas cenu ietekmes, vajadzétu bat
Tslaicigiem un vérstiem uz ievainojamakajiem sabiedribas slaniem. Politikas
veidotajiem batu janodrosina stimuli, kuru mérkis ir samazinat energijas patérinu un
uzlabot energijas piegades. Vienlaikus valdibam butu jaisteno tada fiskala politika,
kas apliecina apnem$anos pakapeniski samazinat lielos valsts parada raditajus.
Strukturala politika bdtu javeido ta, lai vairotu euro zonas izaugsmes potencialu un
piegades kapacitati, ka arT uzlabotu tas noturibu, tadéjadi palidzot mazinat cenu
spiedienu vidéja termina. Strauja ieguldijumu un strukturalo reformu planu
TstenoSana saskana ar "Nakamas paaudzes ES" programmu dos svarigu
ieguldijumu 8o mérku TstenoSana.

ECB 2022. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 7
Kopsavilkums 2



Inflacija

Inflacija septembrT palielinajas Iidz 9.9%, atspogulojot visu komponentu turpmaku
kapumu. Pieaugot gazes un elektroenergijas cenu devumam, energijas cenu inflacija
(40.7%) joprojam bija galvenais kopéjas inflacijas virzitajspeéks. ArT partikas cenu
inflacija turpinaja augt, sasniedzot 11.8%, jo augsto raZzoSanas izmaksu dé| partikas
razoSana kluvusi dargaka.

Piegades problémas pakapeniski mazinas, tacu to novélota iedarbiba joprojam
veicina inflaciju. Lai gan atlikta pieprasijuma ietekme vajinas, ta joprojam nosaka
cenu kdpumu pakalpojumu nozaré. Euro kursa kritums veicingjis lielaka inflacijas
spiediena veidoSanos.

Cenu spiediens vérojams arvien lielaka skaitad nozaru. To dal&ji nosaka augsto
energijas izmaksu ietekme uz visu tautsaimniecibu. Tadéjadi pamatinflacijas raditaji
saglabajusies paaugstinati. Runajot par Siem radttajiem, inflacija (neietverot
energijas un partikas cenas) turpinaja pieaugt, septembrT sasniedzot 4.8%.

Domajams, ka spécigie darba tirgi veicinas darba samaksas kapumu un zinama
darba samaksas izlidzinad8anas kompensés augsto inflaciju. Sanemtie dati un
nesenas vieno$anas par darba samaksu liecina, ka darba samaksas pieaugums var
klat straujaks. Vairakums ilgaka termina inflacijas gaidu raditaju paslaik ir aptuveni
2%, tomér jaturpina pastavigi monitorét dazu $o radrtaju turpmaku parskatiSanu un
paaugstinasanu virs mérkraditaja limena.

Risku novértéjums

Sanemtie dati apstiprina, ka tautsaimniecibas attistibas perspektivas riski ir
neparprotami lejupveérsti, ipasi tuvakaja nakotné. Butisks risks joprojam ir ilgstoss
kar§ Ukraina. lespéjama turpmaka konfidences mazinaSanas un piedavajuma puses
ierobezojumu atkartota saasina$anas. ArT energijas un partikas izmaksas varétu

varétu bat vél viens euro zonas izaugsmi kavéjoSs faktors.

Inflacijas perspektivas riski galvenokart ir augdupveérsti. Istermina lielakais risks ir
turpmaks energijas mazumtirdzniecibas cenu kapums. Vidéja termina inflacija var
izradities augstaka par gaidito, ja turpinasies energijas un partikas izejvielu cenu
pieaugums un tas spécigak ietekmés patérina cenas, euro zonas tautsaimniecibas
razoSanas jauda ilgstosSi pasliktinasies, inflacijas gaidas ilgstoSi paaugstinasies virs
Padomes meérkraditaja [imena vai darba samaksas kapums bls spécigaks, neka
gaidits. Turpretl energijas izmaksu sarukums un pieprasijuma turpmaka vajinaSanas
varétu mazinat cenu spiedienu.

FinanSu un monetarie nosacijumi

Reagéjot uz tirgus procentu likmju kapumu, banku finanséjuma izmaksas pieaug.
AiznemS3anas kluvusi dargaka arT uznémumiem un majsaimniecibam. Uznémumiem
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izsniegto banku aizdevumu apjoms joprojam ir stabils, jo uznémumiem jafinansé
augstas razosSanas izmaksas un japalielina krajumu apjoms. Vienlaikus pieprasijums
péc aizdevumiem ieguldijumu finansésanai turpinajis sarukt. Majsaimniecibu
krediteSanas pieauguma temps paléningjies, kreditéSanas standartiem klGstot
stingrakiem un pieprasijumam péc kreditiem mazinoties pieaugoSu procentu likmju
un patérétaju konfidences krituma konteksta.

Jaunakais euro zonas banku veiktas kreditéSanas apsekojums liecina, ka
krediteSanas standarti visam aizdevumu kategorijam 3a gada 3. ceturksnt kluvusi
stingraki, jo pastiprinas banku bazas par tautsaimniecibas perspektivas
pasliktinaSanos un riskiem, ar kuriem to klienti saskaras pasreizéjos apstakl|os.
Bankas paredz, ka 4. ceturksn1 tas turpinas noteikt stingrakus kreditéSanas
standartus.

Secinajums

Rezuméjot ieprieks sactto, Padome 2022. gada 27. oktobra sandksmé noléma
paaugstinat tris galvenas ECB procentu likmes par 75 bazes punktiem un paredz
turpinat procentu likmju celSanu, lai nodroSinatu savlaicigu inflacijas atgrieSanos
vidéja termina mérkraditaja lTment. Veicot treSo batisko monetaras politikas procentu
likmju paaugstinasanu péc kartas, Padome ir panakusi nozimigu progresu attieciba
uz stimuléjoSo monetaras politikas pasakumu partraukSanu. ArT ilgaka termina
refinanséSanas mérkoperaciju noteikumu parmainas veicinas notiekoSo monetaras
politikas normalizéSanas procesu.

Padomes turpmakie [Emumi par monetaras politikas procentu likmém joprojam tiks
pienemti atbilstoSi datiem un katra sanaksmeé atseviski. Padome ir gatava atbilstoSi
savam pilnvaram korigét visus instrumentus, lai nodrosinatu inflacijas atgrieSanos
vidéja termina inflacijas mérkraditaja limenr.

Monetaras politikas lemumi

Padome noléma paaugstinat tris galvenas ECB procentu likmes par 75 bazes
punktiem. Tadgjadi galveno refinanséSanas operaciju procentu likme, aizdevumu
iespéjas uz nakti procentu likme un noguldijumu iespé&jas procentu likme tiks
paaugstinatas (attiecigi I1dz 2.00%, 2.25% un 1.50%), sakot ar 2022. gada

2. novembri.

Padome noléma parkalibrét ITRMO [l noteikumus saskana ar monetaras politikas
pasakumiem, kas pienemti, lai atjaunotu cenu stabilitati videja termina. Nemot véra
pasreizgjas inflacijas norises un perspektivu, noteikti ITRMO Il parametri japielago,
lai uzlabotu monetaras politikas procentu likmju transmisiju uz banku kredité$anas
nosacijumiem un lai ITRMO Il tadéjadi sekmétu tadas monetaras politikas nostajas
transmisiju, kura nepiecieSama, lai nodroSinatu savlaicigu inflacijas atgrieSanos ECB
2% videja termina merkraditaja Iiment. No 2022. gada 23. novembra Iidz katras
attiecigas ITRMO Il operacijas termina beigu datumam vai pirmstermina atmaksas

ECB 2022. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 7
Kopsavilkums 4



datumam ITRMO Il operaciju procentu likme tiks indekséta saskana ar $aja perioda
piemérojamam vidéjam galvenajam ECB procentu likmém. Padome arT noléma
piedavat bankam tris papildu brivpratigas pirmstermina atmaksas datumus. Jebkura
gadijuma Padome regulari novértés, ka aizdevumu mérkoperacijas palidz uzturét tas
monetaras politikas nostaju.

Padome pienéma Iémumu noteikt atlidzibu par obligatajam rezervém atbilstoSi
Eurosistémas noguldijumu iespé&jas procentu likmei. Parmainas stasies spéka
rezervju prasibu izpildes perioda sakuma 2022. gada 21. decembrt. L1dz Sim
obligatas rezerves tikuSas atlidzinatas atbilstoSi ECB galveno refinanséSanas
operaciju procentu likmei. Tomér saskana ar valdoSajiem tirgus un likviditates
apstakliem noguldijumu iespé&jas procentu likme labak atspogulo procentu likmi,
atbilstoSi kurai lidzek|us var ieguldit naudas tirgus instrumentos, ja tie nav turg&juma
ka obligatas rezerves, un procentu likmi, atbilsto$i kurai bankas aiznemas Iidzeklus
naudas tirgl obligato rezervju prasibu pildisanai.

Padome paredz arT turpmak pilntba atkartoti ieguldit aktivu iegades programmas
ietvaros iegadato vértspapiru, kuriem pienacis dzéSanas termin§, pamatsummas
maksajumus ilgaku laiku péc tam, kad ta sakusi paaugstinat galvenas ECB procentu
likmes, un jebkura gadijuma tik ilgi, kamér tas bis nepiecieSams, lai uzturétu
augstus likviditates nosacijumus un atbilstigu monetaras politikas nostaju.

AttiecTba uz pandémijas arkartas aktivu iegades programmu (PAAIP) Padome
paredz atkartoti ieguldit §1s programmas ietvaros iegadato vértspapiru, kuriem
pienacis dzéSanas termin$, 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
[[dzeklus, izmantojot elastigu pieeju, lai novérstu ar pandémiju saistitos monetaras
politikas transmisijas mehanismu apdraudos$os riskus.

Padome ir gatava atbilstosi savam pilnvaram korigét visus instrumentus, lai
nodroSinatu, ka inflacija vidéja termina stabilizéjas 2% mérkraditaja limenr. Lai
novérstu nevélamu haotisku tirgus dinamiku, kas rada nopietnu apdraud&jumu
monetaras politikas transmisijai visas euro zonas valstis, ir pieejams Transmisijas
aizsardzibas instruments, tadéjadi laujot Padomei efektivak izpildit tas uzdevumu
saglabat cenu stabilitati.
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